
Regeringens proposition 
1992/93 :90 
om ändrad lagstiftning för värdepappershandel med 
anledning av EES-avtalet, m.m. 

Regeringen föreslår riksdagen att anta <le förslag som har tagits upp 
bi foga<le utdrag ur regeringsprotokollet <len 29 oktober l 992. 

Pt1 regeringens viignar 

Carl Bildt 

Bo Lundgren 

Propositionens huvudsakliga innehåll 

Propositionen innehåller förslag till iir1<lringar i lagstiftningen för viirde­
pappersfonder samt i reglerna om prospekt i lagen om börs- och clearing­
verksamhet och lagen om handel med finansiella instrument. Bdriiffan<le 
den sistniimnda lagen föreslås också ändringar i reglerna om oflentlig­
giirande av aktieinnehav (s.k. flaggning). 

De flesta iin<lringama iir betingade av de EG-regler rörande handel med 
viirdepapper som omfattas av avtalet mellan EG och EFTA-liin<lerna om 
Europeiska ekonomiska samarbetsomr:'1det (EES). 

I fråga om 1·iirdepappersjl111der föreslås, som komplemt:nt till tidigart: 
genomför<l anpassning till 1985 års direktiv om fört:tag för kollektiva 
investeringar i viirdepapper (fondföretag), regler om 

- riitt för utländska fondföretag hemmahörande inom EES att med stöd 
av sin auktorisation i hemlandet bedriva fondvt:rksamhet i Sverige, 

- viss hegriinsad tillsyn över st1dana fondföretag, 
- riitt till domstolsprövning vid dröjsmål med ställningstagande till 

ansiikan om tillstånd att bedriva fondverksamhet, 
- himler mot ombildning av värdepappersfonder till annan form av 

kol lek ti v kap i talhildning. 
St1vitt giillt:r prospek1 fiireslås regler som innt:hiir att ett i annat land 

anslutet till EES-avtalet <EES-land) godkiint hiirsprospekt eller prospekt 
\'iu emission av viirdepapper till allmiinheten i princip skall godtas när 
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samma viirJepapper - inom kort tid - börsregistreras resp. bjuds ut till Prop. 1992/93:90 
allmänheten hiir i landet. Vidare föreslås att prospekt som godkänts vid 
emission av viirdepapper till allmänheten hiir eller i annat EES-land under 
vissa förutsättningar skall godtas som börsprospekt vid börsregistrering. 
Under motsvarande förutsättningar skall ett godkänt börsprospekt godtas 
som prospekt vid erbjudande till allmänheten. 

De ändringar av jlagg11i11gsreglerna som föreslås görs för att full­
stiindigt anpassa dessa till EES-avtalets bestämmelser om flaggning. 

Härutöver föreslås vissa ändringar i lagstiftningen för allema11.1>fo11der. 
Bl.a. öppnas det möjlighet för fondbolag att förvalta fler allemansfonder. 
De regler enligt vilka regeringen utser oftentliga styrelseledamöter i 
fondbolagens styrelser tas bort. 

1 propositionen ingår vidare förslag om att uppgiften att föra insider­
rcgisrrer överflyttas fr{m Viirdt!papperscentralen till Finansinspektionen. 

Den lagstiftning som går tillbaka på EES-avtalet föreslås träda i kraft 
Jen Jag regeringen bestämmer. Avsikten iir att ikraftträdandet av dessa 
lagiindringar skall ske den dag EES-avtalet blir giillande, dvs. tidigast den 
I _januari 1993. 



1 Förslag till 

Lag om ändring i lagen (1983: 890) om allemanssparande 

Härigenom föreskrivs i fråga om lagen ( 1983: 890) om allemanssparan­
de1 

dels att 10, 12, 13 och 21 §§skall ha följande lydelse, 
dels att det i lagen skall föras in en ny paragraf, 15 a §, av följande 

lydelse. 

Nuvarande lydelse 

En allemansfond är en fond för 
sparande i svenska aktier och andra 
~venska värdepapper. 

Föreslagen lydelse 

En allemansfond är en fond för 
sparande hui·udsakligen i !>Venska 
aktier oc~ andra !>Venska värdepap-
per. 

1 fråga om allemansfonder gäller vad som föreskrivs i lagen 
(l 990: 1114) om värdepappersfonder och annan författning i fråga om 
värdepappersfonder med de avvikelser som följer av denna lag och lagen 
(1988:847) om skattelättnader för allemanssparande och ungdomsbo­
sparande. 

12 §' 

En allemansfond förvaltas av ett fondbolag som bildas särskilt för detta 
ändamål. 

Ert fondbolag får ime fiirmlta 
mer iin en allemansfond. 

Finansinspektionen kan, om det finns särskilda skäl, medge undantag 
från första stycket. 

13 § 

Styrelsen för fondbolaget skall 
bestå av minst sju ledamöter. Av 
<lessa viiljs flertalet och bland dem 
ordföranden av en fondandelsägar­
stämma. Av de övriga ledamöterna 
utses två av regeringen och minst 
e11 av bolagsstämman i fondbola­
get. 

~Lagen omtryckt 1986:552. 
-senaste lyddsc 1990: 1116. 
05.:naste lydelse 1992:690. 

Styrelsen för fondholaget skall 
bestå av minst fem ledamöter. Av 
dessa väljs flertalet och bland dem 
or<lföranden av fondandelsägar­
stämma i den eller de allemans­
fonder som fondbolaget förvaltar. 
Den eller de övriga ledamöterna 
utses av bolagsstämman i fondbola­
get. För de av fo11dandelsägar­
stiim111a valda ledamöterna skall 
stämman välja supplealller. 

Om ert j(mdbolag fön•altar flera 
allemansfonder, skall för va1je 
sådan fond i fondbolagets styrelse 
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Numrr.mde lydelse Föreslagen lydelse 

ingå minst en ledamot, som har 
mlts av fondandelsägarstämman i 

fonden. 
Intill dess att fondandelsägar- Intill dt:ss att fondandelsägar-

stämma hållits består styrelsen av stämmor hållits består styrelsen av 
de ledamöter som regeringen och den eller de ledamöter som bolags-
holagsstämman har utsett. stämman har utsett. 

Fondandelsägarstämmans val av ledamöter och suppleanter i fond­
bolagets styrelse skall beredas av en valberedning, utsedd av en fond­
andelsiigarstänuna. Detta gäller dock ej första gången val äger rum. 

15 ll § 

Utö\'er md som anges i 15 §får 
1. i en allemansjbnd ingå an­

delar i andra fonder i enlighet med 
l'<ld som sägs i 22 § lagen 
(1990:1114) om l'iirdepappers­
fonder, 

2. ett fondbolag för en allemans­
fond handla med optioner och 
terminskomrakt eller liknande 
finansiella instrumem i enlighet 
111ed md som siigs i 25 § samma 
lag. 

21 §4 

Styrelsen fiir fondbolaget skall 
bestå av minst fem ledamötei: Av 
dessa väljs flertalet och bland dem 
ordföranden av fondandelsägar­
std111man. Minst en ledamot skall 
1'iiljas av bolagsstd111111an i jimd­
bo/aget. Fiir de av fondandels­
c"igm:Hti111man mlda leda111ötema 
skall stii111mm1 l'iilja supplem1te1: 

0111 ett f<mdbolag förmltar flera 
företagsanknutna allemansfonder, 
skall jih· vmje sådan fond i fond­
bolagets styrelse ingå 111inst en 
leda111ot, som har mlts m· a11dels­
iigarstä111man i jimden. 

Utan hinder av 13 a § första meningen får till styrelseledamöter i ett 
fondbolag, som förvaltar en företagsanknuten allt:mansfond för anställda 
hos t!tt kreditinstitut. utses anstiillda i institutet. 

'S.:nastc lydelse 1991:1116. 
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1. Dt:nna lag träder i kraft den I januari 1993. 
2. Förordnandena för styrelseledamöter som utsetts av regeringen enligt 

13 * upphör att gälla viJ lagens ikraftträJanJe. 
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2 Förslag till 

Lag om ändring i lagen (1990: 1114) om värdepappersfonder 

Härigenom föreskrivs i fråga om lagen ( 1990: 1114) om värdepappers­
fonder 

dels att lagen ( 1992:556) om ändring i lagen ( 1990: 1114) om värdepap­
persfonder inte skall träda i kraft, 

dels att 4 § skall upphöra att gälla, 
dels att i 10, 11, 21, 29, 32-35, 38 och 40-43 §§ordet "bankinspek­

tionen" i olika bi~jningsformer skall bytas ut mot "Finansinspektionen" 
i moisvarande form, 

dels att 1, 3, 6, 13, 18-20, 22, 23, 27, 30, 39 och 44-46 §§skall ha 
följande lydelse, 

dels att det i lagen skall föras in åtta nya paragrafor, 7 a, 7 b, 7 c, 
10 a, 13 a, 43 a, 44 a och 44 b §§, samt närmast före 7 a och 44 a §§ 
nya rubriker av följande lydelse. 

Nuvarande lydelse Föreslagen Lydelse 

I § 

I denna lag förstås med 
I. värdepappersfond: en fond bestående av fondpapper och andra 

finansiella instrument, vilken bildats genom kapitaltillskott från allmän­
ht:!ten och ägs av dem som skjutit till kapital, 

2. fondverksamhet: den förvaltning av en värdepappersfond och den 
försäljning och inlösen av andelar i fonden, som utövas av ett fondbolag, 

3. fondbolag: ett svenskt aktiebolag som fått tillstånd att utöva fond­
verksarnhet, 

4. förvaringsinstitut: en bank 
eller ett annat kreditinstitut som 
förvarar en värdepappersfonds till­
gångar och som sköter in- och ut­
betalningar avseende fonden. 

4. förvaringsinstitut: en bank 
eller ett annat kreditinstitut som 
förvarar en värdepappersfonds till­
gångar och som sköter in- och ut­
betalningar avseende fonden, 

5. EES: Europeiska ekonomiska 
samarbetsområdet. 

Fondbolaget och förvaringsinstitutet skall handla oberoende av varandra 
och uteslutande i andelsägarnas gemensamma intresse. 

Lagen (1904:48 s. 1) om samäganderätt skall inte tillämpas på del­
ägarskap i en värdepappersfond. 

3 § 

Annan näring!>Verksamhet, som 
inte är fondverksamhet enligt den­
na lag eller verksamhet enligt 2 § 
andra stycket, och där allmänheten 

Annan näringsverksamhet, som 
inte är fondverksamhet enligt den­
na lag eller verksamhet enligt 2 § 
andra stycket, och där allmänheten 
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Nuvarande lydelse 

erbjuds att för gemensam räkning 
<lelta i förvärv och förvaltning av 
fondpapper och andra finansiella 
instrument, får bara utövas efter 
särskilt tillstånd av regeringen 
eller, efter regeringens bemyn­
digande, bankinspe/aionen. Sådant 
tillstånd får endast lämnas till den 
som står under tillsyn av bank­
inspe/aionen. För sådan verksam­
het gäller bestämmelserna i denna 
lag i den mån inte undantag med­
gt:tts i Jet särskilda fullet. Av 
tillståndet skall framgå vilka villkor 
i övrigt som skall gälla för verk­
samheten. 

Föreslagen lydelse 

er~juds att för gemensam räkning 
delta i förvärv och förvaltning av 
fondpapper och andra finansiella 
instrument, får bara utövas efter 
särskilt tillstånd av Finansinspek­
tionen. Sådant tillstånd får endast 
lämnas till fondbolag och annan 
som står under tillsyn av inspek­
tionen. För sådan verksamhet 
gäller bestämmelserna i denna lag 
i den mån inte undantag medgetts 
i det särskilda fallet. Av tillståndet 
skall framgå vilka villkor i övrigt 
som skall gälla för verksamheten. 

6 § 

För fondbolag gäller vad som är föreskrivet om aktiebolag i allmänhet 
om inte annat följer av denna lag. 

Ett fon<lbolag skall ha ett aktie­
kapital som med hänsyn till verk­
samhetens omfattning är tillräckligt 
stort. Regeringen eller, efter rege­
ringens bemyndigande. bankinspek­
tionen skall meddela närmare före­
skrifter om aktiekapitalets storlek. 

Ett fondbolag skall ha sitt hu\ud­
kontor i Sverige. 

Ett fondbolag skall ha ett aktie­
kapital som med hänsyn till verk­
samhetens omfattning är tillräckligt 
stort. Regeringen eller, efter rege­
ringens bemyndigande, Finans­
inspelaionen skall meddela närmare 
föreskrifter om aktiekapitalets 
storlek. 

Utländska fondföretag 

7 a § 

Ett utländskt fondföretag får efter 
tillstånd av Finansinspektionen 
drimfond\·erkrnmhet här i landet, 
från awlelningskontor med själv­
ständig förmlt11ing (filial) eller 
wa11 att inrätta filial. 

Ttllstå11d får lämnas bara om 
1. företaget i sitt hemla11d driver 

likartad fondverksamhet och där 
står u11der tillsyn av en myndighet 
eller annat behörigt organ, 

2. företaget vidtar nödvändiga 
åtgärderför att här i landet kunna 

- göm utbetalningar till mulels­
iigarna, 

- lösa in andelar och 
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Numrande lydelse Föreslage11 lydelse 

- lämna den iliformation som 
fondföretaget e11ligt reglerna i 
hemlandet är skyldigt att tillhanda­
hålla, samt 

3. den planerade verksamhete11 
här i la11det kan alltas komma att 
uppfylla laTiven på en su11d fo11d­
verksamhet. 

7b§ 

Ett fondföretag som har sitt säte i 
ett a11nat land i11om EES får driva 
verksamhet här i landet utan till­
stånd enligt 7 a §, om företaget 

1. i sitt hemland har tillstånd att 
driva fo11dverksamhet och 

2. vidtar 11ödvä1Uiiga åtgärder 
för att här i landet kunna 

- göra utbetalningar till andels­
iigama, 

- lösa i11 a11delar och 
- läm11a de11 i11fomzatio11 som 

företaget e11ligt reglerna i hemla11-
det är sJ...yldigt att tillhmulahålla. 

Ett företag som vill driva i•erk­
samhet med stöd av första stycket 
skall a11mäla detta till Fi11a11s­
inspektionei1. "krksamhete11 får 
påbötjas två månader efter det att 
anmälan gjorts, om ime inspek­
tione11 i ett beslut dessförinnan har 
förbjudit detta därför att förutsätt­
ningarna enligt första stycket inte 
är uppfyllda. 

7c§ 

För utländska f01ulföretags filial­
verksamhet i Sverige gäller bestäm­
melserna i denna lag i tillämpliga 
delar och i övrigt lagen (1992: 160) 
om utländska filialer m. m. 

Regeringe11 eller, efter rege­
ringens bemy11diga11de, Fina11s­
inspeJ...1ione11 får föreskrim art 
infor111atio11 som urlä11dska fond­
företag lämnar här i landet skall 
mm på svenska språket samr med­
dela närmare föreskrifter 0111 de 
åtgärder som skall vidtm enligt 
7 a § andra stycket 2 och 7 b § 

första stycket 2. 
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Nuvarande lydelse Föreslagen lydelse 

JO a § 

En värdepappersfond får inte om­
bildas till någon annan form av 
kollelaiv kapitalbildning. 

13 § 

Fondbolaget får inte i fondverk­
samheten 

1. ha hand om egendom som 
ingår i fonden, 

2. ta upp eller bevilja lån, eller 
3. gå i borgen. 

Fondbolaget får inte i fondverk­
samheten 

1. ha hand om egendom som 
ingår i fonden, 

2. ta upp eller bevilja penning­
lån, 

3. gå i borgen, eller 
4. sälja fondpapper som fonden 

ime förfogar över. 
Fondbolaget får trots bestämmelserna i första stycket ta kortfristiga lån 

till ett belopp motwarande högst 10 procent av fondens värde. 

13 a § 

Ett fondbolag som avser att i ett 
annat land inom EES bjuda ut 

andelar i en värdepappersfond som 
bolaget förvaltar skall underrätta 
Fi11a11sinspe/...1ionen om detta. 

18 § 

Medel som mgår i en värdepap­
persfond ftir, med de begräns­
nmgar som följer av 19-24 §§, 
placeras i fondpapper och andra 
finansiella instrument som är eller 
inom ett år från emissionen avses 
hli 

I. inregistrerade vid en fond­
hö1:s, eller 

2. föremål för regelbunden han­
Jel viJ någon annan reglerad 
marknad som är öppen för allmän­
heten, u11derförlltsittt11i11g att fo11d­
/)()J:1·e11 eller marknaden är godkänd 
av regeringen eller, <jier rege­
ringens bemyndigande, ba11kinspek-
1io11en. eller finns angiven i j(md­
best ii 111111 e lsern a. 

Medel som ingår i en värdepap­
persfond får, med de begräns­
ningar som följer av 19-24 §§, 
placerns i fondpapper och andrn 
finansiella instrument som är eller 
inom ett år från emissionen avses 
bli 

I . noterade vid en svensk eller 
utländsk börs, 

2. noterade vid en aulaoriserad 
111ark11adsplars, eller 

3. föremål för regelbunden han­
del vid någon annan reglerad 
marknad som är öppen för allmän­
heten. 
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Nuvarande lydelse Föreslagen lydelse 

En förutsättning för placeringar 
enligt första stycket är att börsen, 
marknadsplatsen eller marknaden 
finns angiven i fondbestämmelserna 
eller har godkänts av regeringen 
eller, efter regeringens bemyn­
digande, Finansinspektionen för 
sådana placeringar. 

I en värdepappersfond får det ingå andra fondpapper och finansiella 
instrument än de som anges i första stycket, dock högst till 10 procent 
av fondens värde. 

Om registrering eller regelbun- Om notering eller regelbunden 
den handel enligt första stycket inte handel enligt första stycket inte 
skett inom ett år från emissionen skett inom ett år från emissionen 
och de förvärvade instrumenten och de förvärvade instrumenten 
inte ryms inom tioprocentsgränsen inte ryms inom tioprocenl<>gränsen 
enligt andra stycket, skall de av- enligt tredje stycket, skall de av­
yttras så snart det lämpligen kan yttras så snart det lämpligen kan 
ske. Skälig hän!>)'n skall därvid tas ske. Skälig hänsyn skall därvid tas 
till fondandelsägarnas intressen. till fondandelsägamas intressen. 

En värdepappersfond får ha de likvida medel som behövs för verksam­
heten. 

19 § 

I en värdepappersfond får, med de begränsningar som följer av 23 §, 
ingå fondpapper och andra finansiella instrument med samme emittent till 
högst 

I. 5 procent av fondens värde, ellc:r 
2. 10 procent av fondens värde, om det sammanlagda innehavet av 

sådana tillgångar uppgår till högst 40 procent av fondens värde, eller 
3. 25 procent av fondens värde, 3. 25 procent av fondens värde, 

om de består av obligationer eller om de består av obligationer ut­
andra skuldförbindelser utfärdade färdade av ett kreditinstitut som 
av ett kreditinstitut, under förut- har säte i ett land inom EES och 
sättning att det sammanlagda vär- som enligt lag är underkastat sär­
<let av <lessa tillgångar uppgår till skild offentlig tillsyn m'Sedd att 
högst 80 procent av fondens viirde, skydda innehavare av institutets 
eller obligationer, under förutsättning att 

4. 35 procent av fondens vär<le, 
om de är utfärdade eller garan­
terade av en stat, en kommu~ eller 
en statlig eller kommunal mvn<lig­
het eller- av något allmänt i~tern;­
tionellt organ som har godkänts av 
regeringen eller, ifier regeringens 
bemyndigande, bankinspektim1en. 

det sammanlagda värdet av dessa 
tillgångar uppgår till högst 80 
procent av fondens vär<le, eller 

4. 35 procent av fondens värde, 
om de är utfärdade eller garan­
terade av en stat, en kommun eller 
en statlig eller kommunal myndig­
het i ett land inom EES eller av 
något allmänt internationellt orean 
i iilket ett eller j1era länder i1'Wm 
EES iir medlemmar. 
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Nuvarande lydelse Föreslagen lydelse 

Om en värdepappersfond efter förvärvet kommer att överskrida någon 
av gränserna i denna paragraf skall fondpapper och andra finansiella 
instrument avyttras i motsvarande mån så snart det lämpligen kan ske, 
varvid skälig hänsyn skall tas till andelsägarnas intressen. 

20 § 

Begränsningarna i 19 § gäller inte 
för värdepappersfonder som har 
fått särskilt tillstånd att inneha 
obligationer och andra skuldför­
hindelser utfärdade eller garan­
terade av en stat, en kommun 
eller en statlig eller kommunal 
myndighet eller av något allmänt 
internationellt organ som har god­
kiillfs av regeringen eller, lfter 
regeringens bemyndigande, hank­
inspekrionen under förutsättning att 
Je hiirrör från minst sex olika 
emissioner och att inte något av 
förvärven överstiger 30 procent av 
fondens viirde. 

Siirskilt tillstånd enligt första 
stycket liimnas av hm1kinspekrionen 
i samband med att inspektionen 
godkänner fondbestämmelserna. 

Begränsningarna i 19 § gäller inte 
för värdepappersfonder som har 
fått särskilt tillstånd att inneha 
obligationer och andra skuldför­
bindelser utfärdade eller garan­
terade av en stat. en kommun 
eller en statlig eller kommunal 
myndighet i ett land inom EES 
eller av något allmänt interna­
tionellt organ i 1•ilket ett eller flera 
länder inom EES är medlemmar 
under förutsättning att de härrör 
från minst sex olika emissioner och 
att inte något av förvärven över­
stiger 30 procent av fondens värde. 

Särskilt tillstånd enliizt första 
stycket liimnas av Fina~1si11spek­
rionen i samband me<l att inspek­
tionen godkänner fondhestämmel­
serna. 

22 § 

l en viirdepappersfond f;h upp till 
5 procent av fondens viirde ingå 
andelar i andra fonder. Omfonder­
na har samma furmlrare eller 
direkt eller indirekt har samma 
lednin!! eller ä!!are som den e!!na 
ji111dn(. fär j(l!":valrarcn inre ra- ur 
llligo11 m~f!.ift j(ir j(irvii1T, jiirmlt-
11ing l'iler inWsen m· andelarna. 

en viirJtipappersfond får upp till 
5 procent av fondens värde ingå 
andelar i andra fonder. Om en 
sådan fimd förvaltas av samma 
jiJ11dholag som den egna fimde11 
eller a1• <!Il j()rmlrare som direkt 
eller indirekt har samma ledniniz 
eller ägare som det egna jcJlli­
holaget. får andelarna i1111ehas 
bara efter rillstånd av Finamin­
spekrionen. Siida/lf tillstånd får 
himnas endast 0111 de11 andra 
fonden. i enlighet llll'ti sina fimd­
be.Hä111111elser, är inri/..1ad på place­
ringar i110111 eu 1·is.1·1 geograjlskt 
område eller en riss ekonomisk 
sekror. 

0111 jimdema har sådan a11knyt-
11i11f!, rill mra11dm so111 anges i 
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Nuvarande lydelse Föreslagen lydelse 

första stycket, får förvaltaren inte 
ta ut någon avgift för förvärv, 
förvaltning eller inlösen av an­
delarna. 

23 § 

Tillgångarna enligt 19 § får inte överstiga 
l . för aktier, 5 procent av röstvärdet för samtliga av emittenten 

utfärdade aktier, 
2. för obligationer och andra 

skuldförbindelser, 10 procent av 
emittentens utestående lån om de 
inte är utfärdade eller garanterade 
av en stat, en kommun eller en 
statlig eller kommunal myndighet 
eller av något allmänt interna­
tionellt organ som har godkänts av 
regeringen eller, efter regeringens 
bemyndigande, bm1kinspel1.1im1en. 

Om ett fondbola!.! förvaltar fler 
värdepappersfonder - gäller be­
stämmelserna i första stycket om 
riistvärdesbegränsning det samman­
lagda aktieinnehavet i fonderna. 

? för obligationer och andra 
skuldförbindelser, 10 procent av 
emittentens utestående lån om de 
inte är utfärdade eller garanterade 
av en stat, en kommun eller en 
statlig eller kommunal myndighet i 
ett land inom EES eller av något 
allmänt internationellt organ i vilket 
ett eller flera länder inom EES är 
medlemmar, 

3. för andelar i andra fonder, JO 
procent av andelarna i fonden. 

Om ett fondbolag förvaltar fler 
värdepappersfonder gäller be­
stämmelserna i första stycket I om 
röstvärdesbegränsning det samman­
lagda aktieinnehavet i fonderna. 

27 § 

fondbolaget skall för va~je fond som bolagd förvaltar lämna 
I . en {irsberättelse inom fyra månader fo!n räkenskapsårets utgång, 
2. en halvårsredogörelse för räkenskapsårets första sex månader inom 

två månader från halvårets uteån!.!. 
Arsberiittelser och halvårs~c:dZi­

görelser skall innehålla Jen in­
formation som behiivs för att man 
skall kunna bedöma varje värde­
pappersfonds utveckling och ställ­
nin!.!. De skall tillställas 
san7rliga anc.lelsiigare och finnas att 
tillgå hos fonc.lbolaget och förva­
ringsinsti tutet. 

Arsberätteiser och halvårsrec.lo­
göreiser skall innehålla den infor­
mation som behövs för att man 
skall kunna bec.löma varje värde­
pappersfonds utveckling och ställ­
ning. Handlingarna skall tillställas 
de andelsägare som inte m·sagt sig 
detra och finnas att tillgå hos fond­
bolaget och förvaringsinstitutet. 
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N11mra11de lydelse Föreslagen lydelse 

30 § 

Andelarna i en värdepappersfond 
skall vara lika stora och medföra 
lika rätt till den egendom som 
ingår i fonden. 

Andelarna i en värdepappersfond 
skall vara lika stora och medföra 
lika rätt till den egendom som 
ingår i fonden. En fondandel får 
ime utfärdas innan betalning för 
andelen har tilljöns fonden. 

Värdet av en fondandel är fondens värde delat med antalet fondandelar. 
fondens värde beräknas enligt de grunder som bestämts i fondbestämmel­
serna. Den egendom som ingår i fonden skall värderas med ledning av 
giillande marknad!>·viirde. 

Fondbolaget skall fortlöpande och minst en gång i veckan beräkna och 
på lämpligt sätt offontliggöra fondandelsviirdet. 

39 § 

Fondbolagen och förvarin!!sinsti­
tuten stl1r under bankinspekrionens 
tillsyn. Dessa skall liinma inspek­
tionen Je upplysningar om sin 
1·erksamhet och därmt:J samrnan­
hiingande omständi!!heter som 
inspektionen b1::gär. -

fondbolagen skall med lir! iga 
a\·gifter bekosta inspektionens 
1·erksamhet enligt de niirmare 
fiireskrifter som regenngen med­
ddar. 

Om 11:1gon utiivar s:'1Jan 1·erksam­
het som omfatt:1s a\' denna lag utan 

Fondbolagen och förvaringsinsti­
tuten står under Finansinspek­
tionens tillsyn. Dessa skall lämna 
inspektionen de upplysningar om 
~in verksamhet och därmed sam­
manhängande omständigheter som 
inspektionen begär. 

Fondbolagen och de utlii1ulska 
jimdförewg som m:ves i 7 a och 
7 b §§ skall med årliga avgifter 
bekosta inspektionens verksamhet 
enli!!t Je närmare föreskrifter som 
rege-ringen meddelar. 

Finansinspektionen skall 0111edel­
he1rt 1111derriirra behöriga my11dig­
heter i de andra lii1uler inom EES 
diir ert jimdbolag bjuder 111 andelar 
i en 1·iirdepe1pper.'iji11ul som holnget 
ji>rwzlte1r, niir 

I. åtgärd enligt .JJ § har 1·id­
tagits 111ot bolaget, 

2. uppskm· med inlö.H'n a1· jimd­
e1ndelar enligt 32 § j(Jrsta stycket 
har a11111älts till i11spektio11e11. 

Om n:1gon utövar sådan verksam­
het som omfattas av denna lag utan 
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Nuvarande lydelse 

att ha tillstånd till det, skall bank­
inspe/...1iom~11 förelägga honom att 
upphöra med verksamheten. 

Föreslagen lydelse 

att ha tillstånd till det eller utai1 att 
ha följt det i 7 b § föreskrima 
anmälningsförfarandet, skall 
Finansinspektionen förelägga 
honom att upphöra med verksam­
heten. 

Ar det osäkert om lagen är tillämplig på en viss verksamhet, får 
inspektionen förelägga den som bedriver verksamheten att lämna de 
upplysningar som behövs för att bedöma om lagen är tillämplig. 

Ett föreläggande enligt denna paragraf får riktas såväl mot ett utländskt 
företag som mot den som här i landet är verksam för ett sådant företags 
räkning. 

Särskilda bestämmelser om in­
gripanden mot utländska fondföre­
tag 

44 a § 

Om ett utlänclfkt fondföretag som 
driver fondverksamhet i Sverige 
med stöd av tillstånd enligt 7 a * 
överträder denna lag eller på 
annat sätt visar sig olämpligt att 
utöm fondverkrnmhet, får Finans­
inspektionen återkalla tillståndet 
eller, om det är tillräckligt, med­
dela varning. 

Inspektionen får bestämma att ett 
beslut om återkallelse skall gälla 
omedelbart. 

Inspeklionen skall underrätta 
tillsynsmyndigheten i företagets 
hemland om åtgärder som har 
vidtagits med stöd av denna para­
graf 

44 b * 
Om ett utläticlf/a fondföretag som 
driver fondverkrnmhet i Sverige 
efter anmälan enligt 7 b § över­
träder denna lag eller på annat 
sätt i·isar sig olämpligt att utöva 
sådan i·erksamhet, får Finans­
; nspekt ionen förelägga företaget att 
gära rättelse. Om rättelse ime 
sker, jiir inspektionen förbjuda 
j()retaget att gih11 nya åtaganden 
här i landet. 
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Nuvarande lydelse Föreslagen lydelse 

lnspektionenjär bestämma att ett 
beslut om förbud att göra nya 
åtaganden skall gälla omedelbart. 

Inspektionen skall underrätta 
behörig myndighet i företagets 
hemland om åtgärder som har vid­
tagits med stöd av denna paragraf 

45 § 

l:..lt fiJreläggwule enligt 44 § fär 
förenas med vite. 

Ett beslut om återkallelse enligt 
43 § får förenas med förbud vid 
vite att fortsätta verksamheten. 

Föreliiggande enligt 44 § och 
fiirbud enligt 44 b § får förenas 
med vite. 

Beslut om återkallelse enligt 43 
och 44 a §§ får förenas med för­
bud vid vite att fortsätta verksam­
heten. 

46 § 

Bankimpektionens beslut enligt 
41 § och 44 § andra stycket får 
inte överklagas. 

Andra beslut i siirskilda fall som 
ba11ki11spektio11en meddelar enligt 
Jenna lag får överklagas hos kam­
marriitten. 

Fi11a11si11spektio11e11s beslut enligt 
41 § och 44 § andra stycket får 
inte överklagas: 

Andra beslut i särskilda fall som 
Finansinspektionen meddelar enligt 
denna lag får överklagas hos kam­
marrätten. 

Har Fina11si11.1pektionen i ett 
iirende om tillstånd enligt 11 § ime 
fattat beslut inom set månader 
efter det att ansökan gavs in, får 
sökanden begära förklaring av 
ka111111mTälfen att ärendet onödigt 
uppehålls. Har impektio11e11 inte 
meddelat beslut inom set månader 
efter det att en sådan förklaring 
lämnats, skall det anses som atl 
ansökan har m:l'iagits. 

Denna lag träder i kraft, i fråga om 13, 18 och 27 §§, den I januari 
1993 och i övrigt den <lag regeringen bestämmer. 

2 Riklliagrn /992!93. I 111111/. Nr 911 
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3 Förslag till 

Lag om ändring i lagen (I 990: 1115) om ikraftträdande av 
lagen ( 1990: 1114) om värdepappersfonder 

Hiirigenom föreskrivs att 5 § lagen ( l 990: \ l l 5) om ikraftträdande av 

lagen (1990: I I 14) om värdepappersfonder skall ha följande lydelse. 

N11rnm11de lwlelse Fiireslage11 lydelse 

De fon<lhola!.! som har utfar<lat De tim<lbola!.! som har utfärdat 
!(in<lan<ldsbe\:is enligt aktiefonds- fon<lan<ldsbe~is enligt aktiefon<ls­
lagen ( 1974:931) skall senast <len lagen ( 1974:931) skall senast <.kn 
31 december J992 ha registrerat 31 december 1993 ha registrerat 
samtliga innehavare av andels- samtli!.!a innehavare av an<ldshevis 
bevis i viir<lepappersfon<len. Intill i värdepappersfonden. Intill <less 
<lt::ss skall bestämmelserna i 33 § skall bestiimmdserna i 33 § aktie­
aktiefon<lslagen tillämpas p[t ute- fondslagen tillämpas på utelöpande 
l\ipande an<lelsht::vis. an<ldshevis. 

Den som före.ter an<ldshevis för rt::gistrering efter <len i första stycket 
angivna tiden skall för att bli registrerad som an<lelsiigare göra troligt att 

han varken kiinde till eller borde ha kiint till att registrering skulle ha 
skett Jessforinn:m. 

En tvist mdlan fondbolag och innehavare av an<lelsbevis om registre­

ring enligt andra stycket skall han<lliiggas enligt lagen (I 929: 145) om 
skil.iemiin. Fondbolaget skall bekosta skiljemannaförfaran<let, om inte 

innehavarens talan iir uppenbart ognmda<l. 

Denna lag trii<ler i kraft <len 30 <lel'ember 1992. 
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4 Förslag till 

Lag om ändring i insiderlagen (1990: 1342) 

Härigenom föreskrivs att 14 och 15 §§insiderlagen (1990: 1342) skall 
ha följande lydelse. 

Nuvarande lydelse Föreslagen lydelse 

14 § 

Ett aktiemarknadsbolag skall utan 
dröjsmål anmäla till viirdepappers­
ce11trale11 vilka personer som har 
insynsställning enligt 8 § första 
stycket 1-4 och 6. Aktiemarknads­
holaget skall genast skriftligen 
underrätta personer med in!>)'ns­
ställning enligt 8 § första stycket 3 
eller 6 om anmälan. 

Ett aktiemarknadsbolag skall utan 
dröjsmål anmäla till Fi11a11sinspek­
tio11e11 vilka personer som har 
insynsställning enligt 8 § första 
stycket 1-4 och 6. Aktiemarknads­
bolaget skall genast skriftligen 
underrätta personer med insyns­
ställning enligt 8 § första stycket 3 
eller 6 om anmälan. 

15 § 

Ett aktiemarknadsbolags moder­
företag skall utan dröjsmål anmäla 
till 1·iirdepappe1:1·ce11tralen vilka 
personer i moderföretaget som har 
insynsställning enligt 8 § första 
stycket 1. 2 och 4-6. Moderföre­
taget skall genast skriftligen under­
riitta personer med insynsställning 
enligt 8 § första stycket 6 om an­
mälan. 

Ett aktiemarknadsbolags moder­
företag skall utan dri~jsmål anmäla 
till Fina11sinspektio11e11 vilka perso­
ner i moderföretaget som har in­
synsställning enligt 8 § första 
stycket I, 2 och 4-6. Moderföre­
taget skall genast skriftligen under­
rätta personer med im,-ynsställning 
enligt 8 § första stycket 6 om an­
mälan. 

Denna lag träder i kraft den I januari 1993. 
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5 Förslag till 

Lag om ändring i lagen ( 1992:543) om börs- och 
clearingverksamhet 

Härigenom föreskrivs i fråga om lagen ( 1992:543) om börs- och 
c learingverksamhet 

dels att I kap. 4 § samt 5 kap. I och 5 §§ skall ha följande lydelse. 

dels att det i lagen skall föras in tre nya parngmfor. 4 kap. 7 § samt 5 
kap. 5 a och 5 h §§, och niirmast före 4 kap. 7 § en ny rubrik av 
följande lydelse. 

Numra11de lvdelse Fiireslage11 lydei.H? 

I kap. 

4 § 

I denna lag betyder 

I. börs: företag som har f::1tt auktorisation enligt 2 kap. att driva 

verksamhet som syftar till att åstadkomma regelbunden handel med finan­
siella instrument mellan till verksamheten anslutna medlenunar, 

2. biirs111ed/e111: den som av en biirs har fått tilE1telse att delta i handdn 
vid hiirsen. 

3. aukroriserad 11wrk11adsp/ms: företag som har fått auktorisation enligt 
7 kap. att <lriva verksamhet som syftar till att åstadkomma regelbunden 

handel med finansiella instrument. 
4. deari11g1·erk.w11nher: verksamhet som best;.'ir i att yrkesmiissigt i 

1lptions- eller terrninsavtal trii<la in som part dler p{1 annat siitt garantc:ra 

att avtalet fullgörs. 

5. cleari11go1ga11ismio11: företag som har fött tillstånd enligt 8 kap. att 
driva clearingverksamhet, 

6. c/cari11g111cdlc111: <len som av en dearingorganisation har fätt till­
(1telse att <lelta i dearingen hos organisationc:n, 

7. oprion: en riitt att till ett hc:stiimt pris i framtiden få kiipa eller siilja 
tillg{mgar eller en riitt att vid c:n framtida tidpunkt få ett belopp som 
riiknas ut p{1 grundval av iin<lringar i ett kursindex eller liknande, 

8. rer111i11: ett avtal om kiip av tillg;ingar snm mot ett i avtalet bestiimt 

pris skall levereras vid en framtida tidpunkt eller ett avtal om att betal­

ning mellan partc:rna i framtiden skall ske pi1 grundval av ändringar 1 ett 

kursindex eller liknande. 
9. ji11a11siellt instrnmem och 

jimdpapper: vad som anges i I 
kap. I § lagen (1991 :980) om 
handel mt:d finansidla instrument. 

9. jinansiellt i11stru111e//f och 
jimdpappl'r: vad som anges i l 
kap. I § lagen ( 1991 :980) llm 
handel med finansiella instrument. 

10. EES: Europeiska ekonomiska 
.1·a11111 rhers0111 riid1'1. 
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Numrande lwlelse Föreslagen lydelfe 

4 kap. 

Internationellt samarbete 

7§ 

En bö1:f skall lämna de upplys­
ningar och wulerrättelser till behö­
riga 111yndigheter i andra liinder 
i11om EES som dessa behöver för 
att kunna fullgöra sina uppgifter 
enligr l/\1a/et om EES samt i öirigt 
ha ett sådalll nära smnarhete med 
dessa 111yndigheter som Jc>ranleds 
al" mtalet. 

5 kap. 

l § 

Inregistrering av fondpapper vid en hiirs sker efter ansökan av den som 
har gett ut fondpapperen. 

Inregistrering får ske endast om det med hiim,yn till markna<lsför­
hllllandena för de fondpapper som avses och omständigheterna i övrigt 
föreligger förutsättningar för en ändamålsenlig hiirshandel med fondpap­
peren. 

Om skyldighet föreligger enligt 
5 § att offentliggöra börsprospekt, 
får fondpapperen inte inregistreras 
förrän prospektet har godkänts av 
hiirsen och offentliggjorts av ut-

Om skyldighet föreligger enligt 
5 § att upprätta börsprospekt, tar 
fondpapperen inte inregistreras 
förrän prospektet enligt vad som 

sägs i 5 a och 5 h §§ har godkänts 
givaren. eller godtagits av börsen och 

offontliggjorts av utgivaren. 
Regeringen eller, efter regeringens bemyndigande, Finansinspektionen 

skall meddela niirmare föreskrifter om villkoren för inregistrering. 

5 § 

Till en ansökan om inregistrering skall utgivaren av fondpapperen foga 
en särskild re<logiirelse för sina förhållanden (börsprospekt). Prospektet 
skall innehålla <le upplysningar som behövs för att en investerare skall 
kunna göra en välgrundad bedömning av utgivarens verksamhet och 
ekonomiska stiillning samt av Je riittigheter som är förenade med fond­
papperen. 

Skyldighet att upprätta hiirs­
prospekt föreligger inte om in­
registreringen avser fondpapper 

Skyldighet att upprätta börs­
prospekt föreligger inte om in­
registreringen avser fondpapper 
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Numrande lvdelse 

som är utgivna av staten eller är 
andelar i en värdepappersfond. 
Regeringen eller, efter regeringens 
bemyndigande, Finansinspektionen 
får meddela föreskrifter om undan­
tag från skyldigheten att upprätta 
börsprospekt i fall då behovet av 
information har tillgodosetts på 
något annat sätt. 

När bö1:fen har godkäm pros­
pektet, skall prospektet offemlig­
g<)ras av utgivaren. 

Föreslagen lydelse 

som är utgivna av en stat inom 
EES eller är andelar i en värde­
pappersfond eller i ett urländs/a 
j(mdföretag med säte i ett land 
inom EES. Regeringen eller, efter 
regeringens bemyndigande, Finans­
inspektionen får meddela före­
skrifter om undantag från skyldig­
heten att upprätta börsprospekt i 
fall då behovet av information har 
tillgodosetts på något annat sätt. 

5 a § 
Ert bch:f pro.1pekt skall godkä1111m· 
av börsen. 

Om det samtidigt föreligger en 
ansökan om inregistrering av sam­
ma jimdpapper i ett eller flera 
andra länder inom EES, skall 
börsen dock inte pröva frågan om 
godkännande om 

1. utgimren har sitt säte i ett 
land inom EES och ansökan om 
inregistrering har gjorts i det 
landet, eller 

2. urgimren i annat fall har 
ansökt om godkännande av pros­
pektet i ett av de andra länderna. 

5b§ 

Om err bö1:f prospekt högst tre 
månader före amökan om in­
registrering har godkäms av behö­
rig myndighet i ett annat land inom 
EES, skall prospektet utan ny 
pröming godtas som bö1:fprospe/...1 
hiir i landet. Detsamma gäller ett 
prospekt j(Jr emission av fondpap­
per som har upprättats i enlighet 
111ed reglerna om börspmspe/...1 och 
som inom samma tid har godkäms 
av Finansinspektionen eller m• 
behörig myndighet i nt annat land 
inom EES. 

Börsen får trots bestämmelserna 
i fi"irsta stycket kräva att ett 
11tlä11dskt prospekt skall öve1:fättm 
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Nuwmmde lvdelse Föreslagen lydelse 

till svenska .språket och komplette­
ras med uppgifter som siirskilt 
gäller förhållmulena hiir i /mulet. 

När börsen har godkä111 eller 
godtagit prospektet skall det ojfellt­
Jiggöras m• utgimren. 

Denna lag träder i kraft den dag regeringen hestämmer. 
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6 Förslag till 

Lag om ändring i lagen (1992:557) om ändring i insiderlagen 
( 1990: 1342) 

Härigenom föreskrivs 
dels att lagen ( 1992:000) om ändring i lagen ( 1992:557) om ändring i 

insiderlagen (1990: 1342)1 inte skall träda i kraft, 
dels att 2, 9, 16 och 18 §§insiderlagen (1990:1342) i paragrafomas 

I ydelse enligt lagen ( 1992: 557) om iindring i niimnda lag skall ha följande 
lydelse, 

dels att ikraftträdandebestämmelsen till lagen ( 1992:557) om ändring 
i insiderlagen (1990: 1342) skall ha följande lydelse. 

Nuvarande lydelse? Föreslagen lydelse 

2 § 

I denna lag förstås med 
l. handel på viirdepappersmark­

naden: handel på hörs eller annan 
organiserad marknadsplats el ler 
genom v<"irdepappersi11stitut, 

l. hmulel på värdepappersmark-
11ade11: handel på börs eller annan 
organiserad rnarknadsplats eller 
genom 11ågo11 som driver värde­
pappersrärelse med städ av 1 kap. 
3 eller 3 a §lagen (1991:981) om 
värdepappei:H"örelse, 

2. fondpapper: aktie och obligation samt sådana andra delägarrätter 
eller fordringsrätter som är utgivna för allmän omsättning, andel i 
viirdepappersfond och aktieägares rätt gentemot den som för hans räkning 
förvarar aktiebrev i ett utliin<lskt bolag (depåbevis), 

3. alaiemark11adsholag: !>"Venskt aktiebolag som utgivit aktier vilka är 
noterade vid en börs eller auktoriserad marknadsplaL<;, 

4. viirdepapperscemmlen: Viirde-
pappe1:~centmlen VPC Aktiebolag. 

Vad som föreskrivs om aktie skall också tillämpas på emissionsbevis, 
interimsbevis, optionsbevis, konvertibelt skuldebrev, skuldebrev förenat 
med optionsrätt till nyteckning, vinstandelsbevis, aktieoption och 
aktietermin. Utfärdande av köpoption skall likställas med försäljning av 
de aktier optionen avser medan utfärdande av siiljoption skall likställas 
med köp av aktierna. 

Med fondpapper jämställs i denna lag ränteoption, räntetermin, 
indexoption och indexterm.in. 

Om fondpapper iigs av två eller flera med samäganderätt, skall en 
Jeliigare vid tillämpningen av denna lag anses vara ägare till så många 
av fondpapperen som :,"Varnr mot hans lott i det samfällda innehavet. 

I J fr prop. 1992/93: 89. 
cLydclsc enligt 1992:557. 
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Nummnde lydelse Föreslage11 lydelse 

9 § 

Den som har insynsställning i ett Den som har in~ynsställning i ett 
aktiemarknadsbolag skall skrift- aktiemarknadsbolag skall skrift­
ligen anmäla innehav av aktier i !igen anmäla innehav av aktier i 
bolaget och ändring i innehavet till bolaget och ändring i innehavet till 
1·ärdepapperscemrale11. Fi11a11si11spelaio11e11. 

Finansinspektionen kan medge befrielse från anmälningsskyldigheten 
om mot5vanmde uppgifter kan erhållas på annat sätt. 

Anmälningsskyldigheten gäller dock inte 
l. innan den som avses i 8 § första stycket 3 eller 6 tagit emot 

underrättelse enligt 14 eller 15 §, 
2. om innehavet inte uppgår till 200 aktier eller, om innehavet avser 

viirdepapper som enligt 2 § andra stycket likställs med aktier, understiger 
ett marknadsvärde mot5varande 50 000 kronor, 

3. om ändring i innehavet efter den senast gjorda anmälningen inte 
uppgår till 200 aktier eller, om ändringen avser värdepapper som enligt 
2 § andra stycket likställs med aktier, understiger ett marknadsvärde 
mot5varande 50 000 kronor, 

4. om ökning i innehavet föranletts av fondemission eller av att akties 
nominella belopp sänkts genom att aktien delat<; upp, 

5. interimsbevis som erhtillits i utbyte mot annat värdepapper som 
avses i 2 § andra stycket. 

Av lO § framgår att anmälningsskyldigheten omfattar även vissa 
niirståendes aktieinnehav. 

16 § 

Värdepappei:fcemrale11 skall föra Fi11a11si11spektio11e11 skall föra eller 
register (insiderregister) över an- låta j(Jra register (insiderregister) 
mätningar som gjorts enligt 9, 14 över anmälningar som gjorts enligt 
och 15 §§ eller, i fall som avses i 9, 14 och 15 §§ eller, i fall som 
9 § andra stycket, över diiremot avses i 9 § andra stycket, över 
~varande uppgifter från register diiremot svarande uppgifter från 
som förs med stöd av aktiekonto- register som förs med stöd av 
lagen ( 1989:827). aktiekontolagen (1989:827). 

Uppgifter som inte liingre omfattas av anmälningsskyldighet får avföras 
ur registret. Uppgifterna skall dock bevarns i minst 10 år efter det att de 
avförts. 

Registret skall föras med hjiilp av automatisk databehandling. Finans­
inspektionen är rt:gisteran!>varig enligt datalagen ( 1973:289) för registret. 
Inspektionen skall på lämpligt sätt underrätta de registrerade om registret. 

Registret skall vara offontligt. 

18 § 

Om det finns anledning anta att en 
bestämmelse i 4 § överträtts. har 

Om det finns anledning anta att en 
bestämmelse i 4 § överträtts. har 

Prop. 1992/93: 90 

25 



Numrande lvdelse Föreslagen lydelse 

bankinspektionen rätt att få de Fina11si11spelaio11e11 rätt att få de 
uppgifter som den behöver för sin uppgifter som den behöver för sin 
utredning från utredning från 

1. den som det finns anledning att anta har gjort överträdelsen, 
2. ett aktiebolag eller en juridisk person i övrigt vars fondpapper 

överträdelsen gäller. 
3. den juridiska person som lämnat dd offontliga erbjudandet om 

aktieförvärv, 
4. moderföretaget till de aktiebolag eller den juridiska person som 

avses i 2 eller 3, 
5. myndighet, 
6. värdepappersinstitut, 6. någon som driver värdepap­

persrärelse med stöd av 1 kap. 3 
eller 3 a § lage11 (1991 :981) om 
1·ärdepappersrörelse. 

Denna lag träder i kraft, såvitt avser 2 §första stycket 1 och 18 §,den 
Jag regeringen bestämmer och i övrigt den I januari 1993. 
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7 Förslag till 

Lag om ändring i lagen (1992:558) om ändring i lagen 
(1991 :980) om handel med finansiella instrument 

Härigenom föreskrivs att 1 kap. 1 §, 2 kap. 1, 2 och 4 §§ samt 4 kap. 
1 och 5 §§ lagen (1991 :980) om handel med finansiella instrument1 i 
paragrafornas lydelse enligt lagen (1992:558) om ändring i nämnda lag 
skall ha följande lydelse. 

Numrande /ydelsi2 Föreslagen lydelse 

1 kap. 

1 § 

I denna lag betyder 
ji11ansiellr insrrumellf: fondpapper och annan rättighet eller förpliktelse 

avsedd för handel på värdepappersmarknaden, 
fondpapper: aktie och obligation samt sådana andra delägarrätter eller 

fordringsrätter som är utgivna för allmän omsättning, andel i värdepap­
persfond och aktieägares rätt gentemot den som för hans räkning 
förvarnr aktiebrev i ett utländskt bolag (depåbevis), 

EES: Europeiska ekonomiska 
samarbersmnrådet. 

2 kap. 

l § 

Vid emissioner som avses i 2 § och erbjudanden som avses i 3 §, som 
är riktade till en öppen krets, skall prospekt upprättas om summan av de 
belopp som till följd av emissionen eller erbjudandet kan komma att 
erläggas uppg<ir till minst 300 000 kronor. Ett sådant prospekt skall 
innehålla de upplysningar som, med hänsyn till de finansiella instrument 
som avses, behövs för en välgrundad bedömning av emissionen eller 
erbjudandet. 

Prospekt behöver inte upprättas om 
l. emissionen eller erbjudandet l. emissionen eller erbjudandet 

görs av en stat inom EES, görs av swren, 

2. emissionen eller erbjudandet 
avser andelar i en viirdepappers­
fond. 

2. emissionen eller erbjudandet 
avser andelar i en värdepappers­
fond eller i ett utländskt fondföre­
tag med säte i err land inom EES, 

3. emissionen eller erbjudandet avser fordringsrätter med kortare löptid 
iin ett år. 

1Lagcn omtry<:kt 1992:558. 
0Lyd..:lsc enlig! 1992:558. 
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Nuvara11de lydelse Föreslage11 lydelse 

4. lägsta beloppet som skall erläggas av en enskild investerare är 
300 000 kronor eller mer. 

Regeringen eller, efter regeringens bemyndigande, Finansinspektionen 
får meddela föreskrifter om ytterligare undantag från skyldigheten att 
upprätta prospekt. 

2 § 

Vid enuss10n av fondpapper som 
inte är inregistrerade och i111e 
heller avses au i11registreras vid en 
hörs, skall utgivaren upprätta pros­
pekt. 

Vid em1ss10n av fondpapper som 
inte är inregistrerade eller föremål 
fiir ansökan om inregistrering vid 
en hörs, skall utgivaren upprätta 
prospekt. 

4 § 

Prospektet skall lämnas in till 
Finansinspektionen med ansökan 
om registrering. Seda11 ill.lpek­
timie11 har registrerat prospektN 
skall det offemliggöras. 

För ansökan om registrering av 
p1vspekt skall söka11de11 betala 
avgift enligt de närmare föreskrif­
ter som regeringen meddelm: 

Prospektet skall lämnas in till 
Finansinspektionen med ansökan 
om registrering. 

Om ansökan gäller ett prospeJ...1 
som m:~es i 2 § skall det godkän­
nas av i11spektio11e11 in11a11 det 
registreras. 

Om samma fondpapper emitteras 
i ett eller flera andra lä1uier inom 
EES, mrs lagstiftning kräver för­
handsgranskning av prospekt, och 
utgivaren därvid upprättar prospekt 
enligt reglerna om börsprospekt, 
skall i11spef...1io11en dock illfe pröva 
fråga11 om godkännande om 

1. utgivaren har sitt säte i ett av 
länderna och fimdpapperen emit­
teras där, eller 

2. urgimren i annat fall har 
ansökt om godkii1111ande av pros­
pektet i något av lä1u/ema. 

4 kap. 

l § 

Den som har förvärvat eller över­
l:i.tit aktier i ett l.venskt eller 
utländsJ...1 aktiebolag, som har gett 
ut aktier vilka är noterade vid en 
börs eller auktoriserad marknads-

Den som har förvärvat eller över­
låtit aktier i ett svenskt aktiebolag, 
som har gett ut aktier vilka är 
inregistrerade vid en börs belägen 
eller verksam i ett land inom EES 
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Numrande lydelse 

plats, skall inom ~ju dagar diirefter 
skriftligen anmäla förvärvet eller 
Ö\'erlåteisen till bolaget och till den 
börs eller auktoriserade marknads­
plats där aktier i bolaget är note­
rade om 

Fiireslage11 lydelse 

eller som utan art mra i11registre­
rade är noterade vid en börs eller 
auktoriserad marknadsplats här i 
landet, skall inom sju dagar där­
efter skriftligen anmäla förvärvet 
eller överlåtelsen till bolaget och 
till svensk börs eller auktorisernd 
marknadsplats där aktier i bolaget 
iir noterade. eller, om aklierna ime 
iir noterade hiir i landet, till 
Fi11a11si11spelaio11e11, om 

I. förvärvet medför att förviirvarens andel av röstetalet för samtliga 
aktier i bolaget uppnår eller överstiger någon av gränserna 10, 20, 33 
I 13, 50 od1 66 213 procent, 

2. överlåtelsen medför att överlåtarens andel av röstetalet för samtliga 
aktier i bolaget gf1r ned under n{1gon av griinserna i I. 

5 § 

Biirsen eller den auktoriserade 
marknadsplatsen för besluta att ett 
otfontliggörande enligt 4 * inte 
behöver ske om 

Börsen, den auktoriserade mark­
nadsplatsen eller, 0111 aktierna illte 
iir noterade hiir i la11det, Fi11a11s­
i11spektiv11e11 får besluta att ett 
ofti::ntliggörande enligt 4 § inte 
behöver ske om 

I. det strider mot något allmiint intresse, 
2. det kan all\'arligt skada aktiebolaget, s;{vida inte ett underlåtande att 

otfontliggiira skulle kunna vilseleda allmiinheten om bolagets stiillning. 
3. ett viirdepappersinstitut förviirvat eller överlåtit aktierna i sin 

\'iirdepappersriirelse. 
B<h:~en eller 111ark11adsplarse11 

skall omedelbart underrätta aklie­
holagcr om ett beslut om undantag 
enligt första styL·ket. Beslutet skall 
lll:ks{1 omedelbart tillställas finans­
inspektionen som har att priiva om 
oft~ntliggiirande iindå skall ske. 
Beslutar inspektionen att uppgifter­
na skall ofti::ntliggliras, skall biirsen 
dler marknadsplatsen göra detta 
omedelbart. 

Aktiebolaget skall omedelbart 
1111derriittas om ett beslut om 
undantag enligt första stycket. Om 
beslutet jimars a\' e11 b1)1:f eller 
auktoriserad 111ark11adsplats skall 
det också omedelbart tillställas 
Finansinspektionen som har att 
prö\'a om offentliggörande änd{1 
skall ske. Beslutar inspektionen att 
uppgifterna skall offentliggöms, 
skall biirsen eller marknadsplatsen 
göra detta omedelbart. 

l. D.:nna lag triider i kraft den Jag r.:geringen bestiimmer. 
2. Den som vid lagens ikrafttriidanJe innehar aktier motsvarande minst 

10 procent av riistdalet for samtliga aktier i ett bolag som avses i 4 kap. 
I ~. skall senast \'Id den fiirsta ordinarie bolagsstiimma som h:tlls senare 

Prop. 1992/93: 90 

29 



än tre månader efter ikraftträdandet skriftligen anmäla sitt innehav till Prop. 1992/93 :90 
bolaget och till ~vensk börs eller auktoriserad marknadsplats där aktier 
i bolaget är noterade eller. om aktierna inte är noterade här i landet, till 
Finansinspektionen. 

Någon anmälan behöver inte göras om förvärv eller överlåtelse av · 
aktier i bolaget tidigare anmälts i enlighet med bestämmelserna i 4 kap. 

Inom en månad från bolagsstämman skall samtliga innehav av aktier i 
holaget som uppgår till eller överstiger lO procent av röstetalet för 
samtliga aktier i holaget offontliggöras i enlighet med vad som i 4 kap. 
föreskrivs i fråga om offontliggörande av ändring i aktieinnehav. 
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8 Förslag till 

Lag om ändring i lagen (1991 :980) om handel med 
finansiella instrument 

Härigenom föreskrivs att det i lagen ( 1991 :980) om handel med 
finansiella instrument 1 skall föras in två nya paragrafor. 2 kap. 5 och 
6 §§, av följande lydelse. 

Nummnde lvdelse Färeslagen lydelse 

2 kap. 

5 § 

Om en emission av urlä11dskaj(md­
papper gö1:1· både här i la11det och 
i ell eller jlera andra länder inom 
EES och ett prospekt som har upp­
rättats enligt reglema om bärs­
prospekt har godkä11ts av behörig 
myndighet i något av dessa länder 
i11om tre 111å11ader före a11Sökan om 
registrering, skall Fi11a11sinspek­
tionen godta prospektet utan ny 
pröm i ng. 

lnspelaionen fiir trots bestämmel­
serna i fiJrsta stycket kräva att ett 
wlä11dskt prospekt skall översättas 
ti Il sl"enska språket och komplet­
teras med uppgifter som sii1:l'ki!t 
giiller j()rhållandena här i landet. 

6§ 

Sedan Finansinspektionen har 
registrerat prospelaet skall det 
<!ffentliggöms. 

Denna lag trii<l..:r i kraft <len Jag regeringen hestiimmer. 
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9 Förslag till 

Lag om ändring i lagen (1992:560) om ändring 
(1992: 160) om utländska filialer m.m. 

lagen 

Härigenom föreskrivs 

dels att lagen (1992:000) om ändring i lagen (1992:560) om ändring i 
lagen (1992: 160) om utländska filialer m.m. 1 inte skall träda i kraft, 

dels att 3 §lagen (1992: 160) om utländska filialer m.m. i paragrafens 
lydelse enligt lagen (1992:560) om ändring i nämnda lag skall ha följande 
lydelse, 

dels att ikraftträdandebestämmelsen till lagen ( 1992:560) om ändring 
i lagen (1992:160) om utländska filialer m.m. skall ha följande lydelse. 

Nummnde lydelse" Föreslagen lydelse 

3 § 

Om rätt för vissa utliindska företag att driva verksamhet i Sverige finns 
särskilda hestämmelser, nämligen 

1. för bankföretag 1 kap. 4 § 1. för bankföretag l kap. 4 och 
bankrörelselagen (1987:617), 5 §§ bankrörelselagen (1987:617), 

2. för värdepappersföretag 2 kap. 7 § lagen ( 1991 :981) om värdepap­
persrörelse. 

3. för finansbolag 5 11 § lagen 
(1988:606) omjinansbolag, 

3. för fiiretag som driver 
fi11a11sieri11gsverkmmhet 2 kap. 8-
10 §§ lage11 ( 1992:000) om /..Tedit­
marknadsbolag, 

4. för utliindska försäkringsföretag lagen (1950:272) om rätt för ut­
liindska försiikringsföretag att driva försäkringsrörelse i Sverige, 

5. för hörser, auktoriserade 5. för hörser, auktoriserade 
marknadsplatser och clearingor- marknadsplatser och clearingor­
ganisationer 2 kap. 7 §, 7 kap. 2 § ganisationer 2 kap. 7 §, 7 kap. 2 § 
respektive 8 kap. 3 § lagen respektive 8 kap. 3 § lagen 
( 1992:543) om biirs- och ckaring- ( 1992:543) om börs- och clearing-
verksamhet. verksamhet. 

6. fiir utlä11dska fo11dföretag 
7a-c §§lagen (1990:1114) om 
1·1inlepappe1:'>fo11der. 

Denna lag träder i kraft. såvitt avser 3 § 1. 3 och 6, den dag rege­

ringen hestiimmer och i övrigt d.:n 1 _januari 1993. 

1Hr prop. 1992/93:39. 
2Ly<ldsc cnli):!l 1992:560. 
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Finansdepartementet 

Utdrag ur protokoll vid regeringssammanträde den 29 oktober 1992 

Närvarande: statsministern Bildt, ordförande, och statsråden 8. Wester­
berg, Friggebo, Johansson, Lauren, Hörnlund, Olsson, Svensson, 
af Ugglas. Dinkelspiel. Thurdin, Helbvik, Wibble, Björck, Kiinberg, 
Odell. Lundgren, Unckel, P. Westerberg 

Föredragande: statsrådet Lundgren 

Proposition om ändrad lagstiftning för 
värdepappershandel med anledning av EES-avtalet, 
m.m. 

I Ärendet och dess beredning 

En promemoria me<l utkast till lagrådsremiss om EES-anpassning av lag­
stiftningen om viirdepappershandel utarbetades inom Finansdepartementet 
under sensommaren 1992. Promemorian har remisshehandlats. Till proto­
kollet i detta ärende hör fogas en förteckning över remissinstanserna som 
bilaga I. Remis!.yttrandena finns tillgiingliga i lagstiftningsärendet (Dnr 
4370/92). 

Förutom den nu nämnda promemorians förslag tar jag i detta ärende 
upp vissa andra lagstiftningsfrågor. 

Fondbolagens Förening hemställde i en skrivelse som kom in till 
Finansdepartementet i juni 1991 om iindringar i lagen om värdepappers­
fonder. De hegär<la ändringarna avser hl.a. en mildring av kravet för 
tlmdbolag att tillstiilla föndandelsägarna [1rsberiittelser och halvårsredo­
giirelser. Skrivelsen hör fogas till detta protokoll som bilaga 2. Skrivel­
sen har remissbehandlats. En sammanstiillning av remissyttrandena, såvitt 
a\'ser den niimnc.la frågan, biir fogas till protokollet som bilaga J. Fiire­
ningens skrivelse behandlas i avsnitt 3.7. 

I en skrivelse, som kom in till Finansdepartementet i juni 1992, hem­
stiillde Fondbolagens Förening om ytk:rligare iindringar i lagen om värde­

pappersfonder. I skrivelsen begiirs bl.a. att det i lagen klargörs att fond­
bolag för förvalta sådana fonder som avses i 3 ~ niimn<la lag, dvs. s.k. 
nationella fonder. Även denna skrivelse har remissbehandlats. Skrivelsen 
och i:n sammanstiillning av remis~yttrandena hiir fogas till protokollet 

som bilaga 4 resp. 5. De frågor som aktualiseras i denna senare skrivelse 
tas upp i avsnitt 3.6. 

Inom Finansdepartementet fardigstiilldes under år 1991 promemorian 
( Ds 1991: 7) Nya placeringsregler för allemansfonder, som innehåller 
hl.a. fiirslag om utvidgning a\' allemansfondernas placeringsmöjligheter. 

3 Uiksdagrn /992i'J3. I sam/. Sr 91! 
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Promemorian har rernissbehandlats. Till protokollet i detta ärende bör Prop. 1992/93:90 
fogas en sammanställning av remissyttrandena som bilaga 6. 

Frf1gan tas upp i avsnitt 6.2. l avsnitt 6 hehandlas även några andra 

förslag till iirnlringar i lagstiftningen för alh:!rnansfonder. 
I en skrivelse som kom in till Finansdepartementet i juni 1992 föreslog 

Finansinspektionen vissa iindringar i insiderlagen (l 990: 1342), bl.a. att 

uppgiften att tlira insiderregistret skulle flyttas över från Värdepappers­
,·cntralen till inspektionen. Skrivelsen hiir fogas till protokollet i detta 
iin:nde som bilaga 7. Skrivelsen har remisshehandlats. Rernis~)'ttrandena 

finns tillgiingliga i lagstiftningsiirendet (dnr 3484/92). 
F rt1gan om förandet av insiderregistret tas upp i avsnitt 7. 
Regeringen heslutade den 20 oktoher 1992 att inhämta Lagrådets 

yttrande öwr inom Finansdepartementet upprättade förslag till 

I. lag om iindring i lagen (1983: 890) om allemanssparande, 

2. lag om iindring i lagen ( 1990: 1 I 14) om värdepappersfonder. 

3. lag om iinJring i lagen ( 1990: 1115) om ikraftträdande av lagen 
( 1990: 1114) om viirJepappersfonder, 

4. lag om iindring i insiJerlagen ( 1990: 1342), 
5. lag om iindring i lagen ( 1992: 543) om biirs- och c learingverksamhet, 

6. lag om iinJring i lagen ( 1992:557) om iindring i insiderlagen 
( 1990: 1342), 

7. lag om iin<lring i lagen (1992:558) om iindring i lagen (1991:980) 
nm hanJel med finansiella instrument. 

Lagrådet har i yttrande den 27 oktoher 1993 liinmat förslagen utan 
erinran. Lagrådets yttrande hör fogas till protokollet i detta ärende som 
/Jilaga 8. 

Utöver Je av Lagr{1det granskaJe förslagen biir riksdagen fördäggas 
dt förslag till lag om iindring i lagen ( 1992:560) om ändring i lagen 
( 1992: 160) om utliindska filialer m. m. Dessutom hör av författnings­

t.:kniska skiil 2 kap. 5 och 6 ** i det lagråJsgranskade förslaget till lag 
om iindring i lagen ( 1992:558) om iindring i lagen om handel med finan­
sidla instrurncnt - i oföriindraJ lydelse - brytas ut och liiggas i ett 
siirskilt förslag till lag om iin<lring i lagen om handel med finansiella 
instrument. 

Vissa rt•daktiondla iinJringar har gjorts i Je remitterade lagförslagen. 

En iinJring har viJan: gjorts i 19 * första stycket 3 förslaget till lag om 
iin<lring i lagen om viirdepappersfonder. Dessutom har gjorl~ förtydligan­

Je tilliigg i 5 kap. 5 a * förslaget till lag om iindring i lagen om biirs­

od1 dearingverksamhet och i 2 kap. 4 * förslaget till lag om änJring i 
lagen ( 1992:558) om iindring i lagc:n om handel med finansiella instru­
ment. Slutligen har i förslaget till lag om fodring i lagen ( 1992:557) om 

iimlring i insiderlagen gjnrts vissa lagtc:kniska justeringar med anledning 

a\· Je iinJringar i samma lag s\lm har föreslagits i pnip. 1992/93: 89. 

34 



2 BES-avtalet och regler om värdepappershandel 

Avtalet mellan Europeiska gemenskapen (EG), gemenskapens medlems­
länder och EFTA-länderna om Europeiska ekonomiska samarbet<>området 
(EES) undertecknades den 2 maj 1992. Genom avtalet har Sverige och 
övriga EFTA-länder bl.a. åtagit sig att införa regler om etableringsfrihet 
och om rätt att tillhandahålla tjänster, motwarande vad som enligt För­
draget om uprättande av Europeiska ekonomiska gemenskapen (Rom­
fördraget) giiller för medlemsländerna i EG. De grundläggande he­
stämmelserna om etableringsfrihet och frihet att tillhandahålla tjiinster 
finns i artiklarna 31 och 36 i EES-avtalet. Dessa artiklar hänvisar i sin 
tur till preciserade regler i särskilda bilagor till avtalet. Av dessa hänför 
sig bilaga IX till området för finansiella tjiinster, omfattande bl.a. handel 
med värdepapper. 

Bilaga IX är i likhet med andra mot!'.varande bilagor disponerad så att 
ett antal EG-rättsakter (direktiv, förordningar etc.) räknas upp. Reforen­
serna till rättsakterna innebär att dessa skall tillämpas inom hda EES­
området. I någrn fall har förteckningen kompletterats med särskilda 
regler, enligt vilka ett eller tlern EFTA-länder ges rätt att avvika från det 
för EG giillande regelverket. Det kan vara fråga om temporära lättnader 
i tillämpningen eller om utsträckt tid för införlivande i nationell lag­
stiftning av de relevanta bestämmelserna. I den mån sådana övergångs­
regler inte giiller för något särskilt land, skall va1je EFTA-land införliva 
<le EG-regler som omfattas av EES-avtalet för ikrnftträdande den 
1 januari 1993, eller den senare tidpunkt då EES-avtalet blir gällande. 

I propositionen om Europeiska ekonomiska samarbetsområdet (prop. 
1991/92: 170, bil. 6) har lämnats en översiktlig redogörelse för de 
riitL5akter inom värdepappersmarknadsområdet som ingår i EES-avtalet. 
Av propositionen framgår att den ~venska lagstiftningen inom detta 
område redan i viisentliga ddar iir anpassad till de EG-regler som ingår 
i EES-avtalet. Det som i huvudsak återstår att införliva rör dels systemet 
med en enda auktorisation och hernlandstillsyn för viirdepappersfonds­
verksamhet och annan liknande verksamhet, dels ömsesidigt godtagande 
av börsprospekt och prospekt vid erbjudanden till allmänheten. De lag­
stiftningsåtgiirder som rör värdepappersfonderna tas upp i avsnitt 3, 
medan <le som angår prospekt behandlas i avsnitt 4. I resp. avsnitt tas 
även upp vissa andra ändringar än de nu nämnda som föranleds av 
anpassningen till de EG-regler om värdepappersfonder och prospekt som 
omfattas av EES-avtalet. I avsnitt 5 behandlas några ändringar i reglerna 
om otfontliggiiran<le av aktieinnehav (llaggningsreglema). Dessa änd­
ringar syftar till att fullständigt anpassa <le ~venska reglerna om tlagg­
ningsskyldighet till EES-avtalets regler hiirom. 

Prop. 1992/93: 90 
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3 Värdepappersfonder 

3.1 Allmänt om EES-regler om fondföretag 

EES-reglerna för vän.lepappersfond~verksamhet återfinns i bilaga IX till 
EES-avtalet. Diir hänvisas bl.a. till rådets direktiv 85/611/EEG av den 
20 december 1985 om samordning av lagar och andra förfuttningar som 
;1vser företag för kollektiva investeringar i ()verlåthara värdepapper (fond­
f(jretag) och rådets direktiv 88/220/EEG av Jen 22 mars J 988 med änd­
ring. s;ivitt gäller placeringsinriktningen för vissa fondföretag, av direktiv 
85/611/EEG. Direktiven hör i ~vensk översiittning fogas till protokollet 
i Jetta ärende som bilagorna 9 och JO. 

Med fo/l{!fi>retng avses, enligt artikel I i 1985 {1rs direktiv. företag 
- som har till enda syfte att företa kollektiva investeringar i överlåtbara 

viirdepapper med kapital fr[m allmiinheten och som tilliimpar principen 
om riskspridning. och 

- vars andelar på begiiran av innt.!havarna återk(ips eller inlöses med 
medel ur företagets tillgångar. 

Fr{m direktivets tilfampningsomrlu.le undantas 
I. fondföretag vars andelar inte återköps eller inlöses (slutna fonder), 
2. fondföretag som anskaffar kapital utan att marknadsföra sina andelar 

till allmiinheten inom gemenskapen. 
3. fondföretag vars andelar fär siiljas endast till allmänheten i icke­

medlemsländer, 

4. siirskilda kategorier av fondföretag som undantagits av hemlandet 
diirför att direktivets placeringsregler och bestämmelser om inlåning inte 
:ir iindam:.'tlsenliga för dessa, 

5. såJana fondföretag som bygg~r pt1 b<1lagsriittslig grund (investe­
ringsbolag) och vars tillgångar via dotterholag iir placerade huvudsakligen 
i annat iin iiverlåtharn värdepapper. 

Fondföretagen kan ha olika riittslig form beroende på vad som stadgas 
i varje enskilt lands nationella lagstiftning. Enligt artikel l i direktivet 
kan frmdföretag vara bildade pi't kontraktsriittslig grund ("mutual fund"), 
enligt trustlagstiftning ( "unit trust") eller på bolagsrättslig grund 
("investment company"). I det fall fonduppbyggnaden baser.is på holags­
riittslig grund ägs tillg{mgarna av bolaget och "andelsiigarna" utgörs då 
av aktieiigarna i bolaget. I Je andra fallen iigs fondförmiigenheten av 
andelsiigarna gemensamt. Vid trustkonstruktionen finns också en siirskild 
riittslig iigare ( "trustee") med i bilden. De ~·venska viirdepappersfonderna 
iir niirmast att hiinföra till kategorien "mutual fund". 

Direktivet föreskriver obligatorisk auktorisation av fondföretag 
(artikel 4). Hiirutöver inneh[1ller direktivet bl.a. bestiimmelser om hur 
verksamheten skall vara organiserad (avsnitten 111 och IV), placerings­
n:-gler (avsnitt V), hestiimmelser om int(mnation till andelsiigama (avsnitt 
VI), fonJfön.:tags allmiinna förplikter (avsnitt VII), regler för fondföretag 

som hjw.ler ut sina amlelar i andra meJJemsEinJer iin hemlandet (avsnitt 
Vill) och bestiimmelser om de myndigheter som ~·varar for auktorisation 
tich tillsyn (avsnitt IX). 

Prop. 1992/93: 90 
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EG:s regler för en inre finansiell marknad. vilka omfuttas av bilaga IX Prop. 1992/93 :90 
till EES-avtalet, bygger på tre grundprinciper: en enda auktorisation, 
hemlandstillsyn och minimiharmonisering av medlemsländernas regel-
\'erk. Dessa principer har genomförts i störst utsträckning beträffande 
verksamhet i banker och andra kreditinstitut. Inom värdepappers-
marknadsområdet gäller de för närvarande enbart för värdepappersfonder 
och andra typer av fondföretag. För fondföretag innebär principen om en 
enda auktorisation att en auktorisation som ett fondföretag fått i det 
medlemsland där det hör hemma skall gälla i hela EG-området. Fond-
företaget skall med stöd av denna auktorisation obehindrnt kunna bjuda 
ut och marknadsföra sina andelar, utan att det diir skall ställas krnv på 
etablering eller särskilt tillstånd. Verksamheten skall, var den än bedrivs 
inom gemenskapen, i princip stå under hemlandstilb-yn. En ordning med 
en enda auktorisation och hemlandstilb-yn föruL-;ätter att varje medlems-
land godtar övriga medlemsl~inders regkr för fondverksamhet och offent-
lig tillsyn som tillräckliga for att tillgodose det egna landets anspråk på 
sundhet i rörelsen. Därför har i <lirektivform lagts fast vissa baskrnv 
syftande till harmonisering av grundläggande regler för verksamheten. 

Genom lagen om värdepappersfonder, som trä<lde i krnft den I januari 
1991 (prop. 1989/90:153, bet. 1990/91:NU4, rskr. 1990/91:47, SFS 
1990: 1114). skedde en nära nog fullständig anpassning av den svenska 
lagstiftningen till minimikraven i direktivet om fondföretag. Denna 
anpassning innebar. i förhållande till då giillan<le lagstiftning ( 1974 års 
aktiefondslag), att bestämmelserna om riskspri<lning och om skyldighet 
att lämna information om fonden till fondan<lelsägare och blivande sådana 
skärptes. I iivrigt genomfördes flera mindre justeringar i regelverket för 
att nå harmonisering med EG-reglerna. 

Ett första steg i riktning mot svenskt deltagande i ett gemensamt system 
för tillsyn av värdepappersfonder baserat på principerna om hemlands­
auktorisation och hemlandstillsyn togs genom att det i lagen om värde­
pappersfonder infördes möjlighet för utländska fondföretag, som väsent­
ligen uppfyller lagens krav, att få bedriva fondverksamhet i Sverige efter 
tillstånd av Finansinspektionen. 

3.2 Utländska fondföretag 

Mitt förslag: Fondföretag som har auktoriserats i ett land inom 
EES får, efter anmälan till Finansinspektionen. bedriva fondverk­
samhet i Sverige med eller utan etablering av filial. För fondföre­
tag hemmahöran<le i ett land utanför EES krävs tillstånd av 
Finansinspektion för rätten att bedriva samma verksamhet. 

Promemorians förslag överensstämmer med mitt förslag utom så till 
vida att i promemorian även fondföretag från liinder utanför EES föreslås 
få rätt att bjuda ut och marknadsföra sina andelar här i landet efter 
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anmälan till Finansinspektionen och att fondföretag inom EES föreslås få Prop. 1992/93 :90 
söka tillstånd vid filialetablering. 

Remissinstanserna: Fi11a11sinspektio11e11 har ingen erinran mot att fond­
företag verksamma inom EES får bjuda ut och marknadsföra sina andelar 
i Sverige efter ett enkelt anmälningsförfarande. Svenska Fondhandlare­
föreningen, med vilken Svenska Bankföreni11ge11 instämmer, anser att 
möjligheten för utländska fondföretag att bjuda ut och marknadsföra sina 
andelar i Sverige, efter anmälan till Finansinspektionen, bör begränsas 
till fondföretag med säte i något av de länder som omfattas av EES­
avtalet. Enlig föreningen garanteras härigenom ett rimligt mått av lik­
ställda krav på fondföretagens kvalitet och på tillsynen av dem. Liknande 
synpunkter framförs även av Sparbankernas Bank. 

Riksgäldskomoret menar att principen om en enda auktorisation bör 
tillämpas fullt ut beträffande fondföretag från länder som är anslutna till 
EES-avtalet och att de således bör få etablera filial i Sverige utan särskilt 
tillstånd. Konkurrensverket anser, från de utgångspunkter som verket har 
att beakta, det värdefullt att någon skillnad inte görs mellan fondföretag 
hemmahörande inom EES och företag från andra länder. 

EES-avtalet: Genom direktivet om fondföretag infördes i EG-rätten 
regler om frihet för sådana företag att bjuda ut ("market") sina andelar 
i andra medlemsländer med stöd av auktorisation som meddelats i hem­
landet. 

Enligt direktivets artikel 4 skall en auktorisation som meddelat<; i ett 
fondföretags hemland gälla i samtliga medlemsländer. Det ställs inte 
något krav på att fondföretag som bjuder ut sina andelar i ett annat 
medlemsland än hemlandet måste ha någon form av etablering i värd­
landet. 

Av artikel 44 framgår att ett fondföretag som bjuder ut sina andelar i 
ett annat medlemsland måste följa de lagar och andrn författningar som 
giiller i värdlandet och som faller utanför direktivets tillämpningsområde. 
Det sägs uttryckligen att fondföretaget får marknadsföra ("advertise") 
sina andelar i de medlemsländer där dessa bjuds ut. Därvid måste värd­
landets bestämmelser om marknadsföring följas. 

Fondföretaget måste - i enlighet med de lagar och andra författningar 
som gäller i värdlandet - vidta erforderliga åtgärder för att där kunna 
göra utbetalningar till andelsägarna, verkställa återköp och inlösen samt 
lämna den information som fondföretag är skyldiga att tillhandahålla 
(artikel 45). 

Innan ett fondföretag bjuder ut sina andelar i annat medlemsland skall 
<le behöriga myndigheterna i hemlandet och värdlandet underrättas 
(artikel 46). Underrättelsen till värdlandet skall åtföljas av ett intyg från 
de behöriga myndigheterna i hemlandet som utvisar att fondföretaget 
uppfyller de villkor som ställs i direktivet samt av vissa angivna uppgifter 
om verksamheten. Andelar får bju<las ut i värdlandet två månader efter 
det att underättelsen med tillhörnnde uppgifter getts in till värdlandsmyn­
digheten. Detta gäller dock inte om värdlandsmyndigheten i beslut dess­
förinnan bedömt att den planerade försäljningen av andelar i värdlandet 
strider mot de regler som gäller i värdlandet. 
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Skälen för mitt förslag: De beskrivna direktivreglerna om verksamhet Prop. 1992/93 :90 
i annat land än hemlandet gäller sådan verksamhet som bedrivs utan att 
en självständig juridisk person bildas eller förvärvas i värdlandet. 
Reglerna är alltså inte tillämpliga på ett utländskt fondföretags etablering 
av dotterföretag. Sådana formellt fristående företag regleras i princip helt 
och hållet av lagstiftningen i det land där etableringen sker. Rätten att 
etablera dotterföretag i annat land följer bl.a. av artiklarna 31-35 i EES-
avtalet och de skyldigheter ett land har att tillåta kapitalöverföringar i 
form av direktinvesteringar. Vad gäller fri rörlighet för kapital inom EES 
finns bestämmelser i bilaga XII till avtalet, särskilt i det där intagna s.k. 
slutliberaliseringsdirektivet (88/361 /EEG). 

Den fråga som nu är aktuell gäller verksamhet som utgår från ett fond­
företag som auktoriserats i utlandet. 

Enligt 4 § lagen om värdepappersfonder får utländska företag bedriva 
fondverksamhet i Sverige efter tillstånd av Finansinspektionen, om verk­
samheten väsentligen uppfyller de krav som ställs i lagen. I annan lag­
stiftning på det finansiella området, t.ex. lagen (1991:981) om värde­
pappersrörelse, ställs i motl.varande fall krav på etablering (filial). Ett 
sådant krav finns dock inte i den nämnda paragrafon. Mot bakgrund av 
detta och då lagen om värdepappersfonder inte innehåller något uttryck­
ligt förbud för utländska fondföretag att tillhandahålla tjänster i Sverige 
direkt från utlandet (cross horder-verksamhet) kan det i vissa fall råda 
osäkerhet om en aktivitet är av sådant slag att den kan hänföras till 
tillståndspliktig verksamhet. 

Det nya med EES-reglerna om fondföretag är att svenska myndigheter 
har att godta auktorisationer meddelade i andra EES-länder som legi­
timerande för rätten att bjuda ut - och därmed även marknadsföra -
andelar i Sverige. På samma sätt skall io.Venska värdepappersfonder kunna 
bedriva verksamhet i andra EES-länder. Den ordning som skall gälla 
enligt EES-reglerna bygger på en harmonisering av deltagande länders 
bestämmelser om grundläggande verksamhet<;förut5ättningar och på en 
samsyn i fråga om kraven på tilb-yn av fondföretagens verksamhet. Den 
anpassning av den svenska lagstiftningen om värdepappersfonder till EG­
reglerna som genomfördes år 1991 har berett väg för sådana lagändringar 
som jag nu föreslår. EES-reglerna i dessa delar kan med i huvudsak 
oförändrad lydelse fogas in i lagen om värdepappersfonder. 

Det bör i enlighet härmed i lagen föras in särskilda bestämmelser om 
rätt för utländska fondföretag med säte inom EES att med stöd av hem­
landsauktorisation driva verksamhet i Sverige. Vad gäller förutsätt­
ningarna för marknadstillträdet bör, enligt min mening, i princip ingen 
skillnad göras mellan de fall då verksamheten bedrivs via filialetablering 
och då sådan etablering inte sker. I båda fallen hör tillträdet kunna ske 
i enlighet med EES-reglema, dvs. verksamhet får inledas här i landet 
efter det att ett anmiilningsförfanmde iakttagits. 

De föreslagna reglerna om rätt för fondföretag att verka i Sverige med 
stiid av hemlandsauktorisation har relevans för EES-området. I fråga om 
fondföretag från länder utanför EES bör, i överensstämmelse med vad 
som nu gäller, stiillas krav på särskilt tillstånd. Ett tillståndsförfurande är 
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enligt min mening nödvändigt för att tillgodose andelsägarnas behov av Prop. 1992/93 :90 
ett grundläggande skydd. Tillstånd bör beviljas om företaget i sitt hem-
land driver likartad verksamhet och där står under betryggande tillsyn, 
och den planerade verksamheten här i landet kan antas konuna att be-
drivas i sunda former. Tillståndsprövningen bör i överenstänunelse med 
den ordning som gäller för svenska företag anförtros Finansinspektionen 
direkt i lagen. 

3.3 Tillsyn över utländska fondföretag 

Mitt förslag: Ett utländskt fondföretag som bedriver verksamhet i 
Sverige står i första hand under tillsyn av myndighet i hemlandet. 
Finansinspektionen skall dock vaka över att företaget följer de 
regler som måste iakttas beträffande den del av verksamheten som 
hedrivs här i landet. Vid överträdelse av dessa regler får inspek­
tionen ingripa mot företaget. Finansinspektionen skall underrätta 
hemlandsmyndigheten om sådana ingripanden. 

Finansinspektionen skall underrätta behöriga myndigheter i 
andra EES-länder där ett fondbolag bjuder ut andelar i en svensk 
värdepappersfond när återkallelse av tillstånd eller andra allvarliga 
åtgärder vidtas som rör fonden och då uppskov med återköp eller 
inlösen av fondandelar görs. 

Promemorians förslag överensstämmer i huvudsak med mitt. 
Remissinstanserna: Fi11ansi11spektio11e11 anmärker att den bör ha verk­

ningsfulla medel att ingripa mot fondföretag från länder utanför EES, 
eftersom det i dessa full kan råda osäkerhet om vilka sanktionsmöj lig­
heter som står hemlandsmyndigheten till huds. Remissinstanserna i övrigt 
tillstyrker förslaget eller lämnar det utan erinran. 

EES-avtalet: Enligt artikel 49 i direktivet om fondföretag skall 
am.varet för till~ynen över fondföretag vila på myndigheterna i hem­
landet. I de fall fondföretag bjuder ut sina andelar i andra länder än 
hemlandet skall emellertid värdlandsmyndigheterna svara för kontrollen 
av att företagen följer de särskilda bestämmelser som enligt direktivet 
måste iakttas vid sådana aktiviteter. 

Enligt artikel 50 i direktivet skall de behöriga myndigheterna i 
medlemsländerna samarbeta och utbyta nödvändig information. Av 
samma artikel framgår att sekretess skall gälla i fråga om information 
som erhållits inom ramen för tillsynsmyndigheternas verksamhet. 
Sekretessen skall dock inte hindra informationsutbytet mellan medlems­
ländernas tilbynsmyndigheter. 

Liksom heträffande rätten att auktorisera och utöva tillsyn tillkommer 
rätten att ingripa mot fondföretag som bryter mot hemlandets lagstiftning 
eller fondens egna bestämmelser hemlandsmyndigheten (artikel 52). 
Värdlandsmyndigheten får dock vidta åtgärder mot fondföretag som över­
triider de särskilda föreskrifter som det enligt direktivets avsnitt VIII 
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(artiklarna 44-48) åligger fondföretag som bjuder ut sina andelar i andra Prop. 1992/93 :90 
länder att följa. Dessa åligganden innebär sammanfattningsvis att fond-
företaget skall 

- överlämna viss information till värdlandsmyndigheten innan det börjar 
bjuda ut sina andelar i värdlandet, 

- iaktta de bestämmelser som gäller i värdlandet om marknadsföring 
och reklam, 

- se till att arrangemang för utbetalningar till andelsägama samt återköp 
och inlösen av fondandelar finns i värdlandet, 

- i värdlandet tillhandahålla erforderliga handlingar och information till 
andelsägama på minst ett av värdlandets officiella språk samt 

- göra ett förtydligande tillägg till sin "företagsbeteckning", om värd­
landet kräver detta. 

Direktivet säger inget om vilka åtgärder som värdlandsmyndigheten får 
vidta mot utländska fondföretag eller om förfaringssättet för sådana 
ingripanden. 

Enligt artikel 52 föreligger skyldighet för hemlandsmyndigheten att i 
vissa fall "utan dröjsmål" underrätta myndigheterna i de andra medlems­
länder där det egna landets fondföretag bjuder ut sina andelar om beslut 
som rör dessa fondföretag. Värdlandsmyndigheterna skall underrättas då 
ett fondföretags auktorisation återkallas, när andra allvarliga åtgärder 
vidtas mot företaget och när fondföretaget av någon anledning inte om­
gående kan lösa in andelar. 

Skälen för mitt förslag: Varken i lagen om värdepappersfonder eller 
förarbetena till lagen sägs något om Finansinspektionens tillsynsansvar 
för utländska fondföretag som fått tillstånd att bedriva fondverksamhet 
hiir i landet. Härav kan knappast dras någon annan slutsats än att till­
synsansvaret i princip vilar på hemlandets tillsynsmyndighet. Detta är 
också utgångspunkten i EES-reglema om fondföretag. Det tillsynsansvar 
som förbehålls värdlandets myndigheter begränsar sig enligt EES-regler­
na, som tidigare redovisaL<;, till en kontroll av att de utländska fondföre­
tagen iakttar de särskilda bestämmelser som gäller vid utbjudande av an­
delar utanför hemlandet. 

1 lagen om värdepappersfonder bör införas de regler som krävs för att 
Finansinspektionen skall kunna utöva den tillsyn som EES-reglema ger 
möjlighet till beträffande fondföretag från andra EES-länder som bedriver 
verksamhet här i landet. För att tillsynen skall få någon reell innebörd 
bör den förenas med befogenheter för inspektionen att ingripa genom att, 
som en yttersta åtgärd, förbjuda företaget att göra nya åtaganden här i 
landet. 

För utländska fondföretag hemmahörande utanför EES föreslås. som 
tidigare nämnts. ett krav på tillstånd för att de skall få driva verksamhet 
här. Den yttersta sanktionsmöjlighet som skall kunna tillgripas för sådana 
fondföretag bör därför vara återkallelse av tillståndet. Redan nu finns 
möjlighet att förelägga den som bedriver verksamhet utan tillstånd att 
upphöra med denna. 
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Vid ingripanden mot såväl fondföretag från andra EES-länder som Prop. 1992/93:90 
företag från länder utanför EES bör Finansinspektionen vara skyldig att 
underrätta hemlandsmyndigheten. 

Den informationsskyldighet för Finansinspektionen som följer av artikel 
52 i direktivet om fondföretag, nämligen att behöriga myndigheter i 
andra EES-länder där svenska värdepappersfonder bjuder ut och mark­
nadsför sina andelar skall underrättas om viktiga förhållanden som 
inträffat beträffande fonderna, bör skrivas in i lagen. 

EES-ländemas behöriga myndigheter skall enligt EES-reglema sam­
arbeta och utbyta nödvändig information. Jag bedömer det inte ändamåls­
enligt att - utöver vad som nyss sagts - i lag ta in föreskrifter om i vilka 
situationer och under vilka förutsättningar Finansinspektionen skall förse 
till5ynsorgan i de andra EES-ländema med uppgifter om i Sverige verk­
samma fondföretag. I den mån det behövs kan regeringen lämna närmare 
föreskrifter genom förordning. 

3 .4 Domstolsprövning vid uppehållande av tillståndsärende. 

Mitt förslag: Om ett beslut om tillstånd att bedriva fondverk­
samhet inte har fattats inom sex månader. har sökanden rätt att 
begära förklaring av kammarrätt att ärendet onödigt uppehålls. 
Har beslut inte meddelats inom viss tid efter det att domstolen 
avgett en sådan förklaring. skall det anses som att ansökan av­
slagits. 

Promemorians förslag överensstämmer med mitt. 
Remis..'iinstanserna: Sparba11kernas Bank anser att den lösning med rätt 

att väcka klandertalan vid allmän domstol som valts i lagen om börs- och 
clearingverksamhet för liknande situationer är att föredra. En sådan 
ordning kan förväntas ge en större garanti för ett snabbt avgörande och 
samtidigt säkerställa en större rätt<>säkerhet. Fi11a11sbolagens Förening 
ifrågasätter om inte en anpassning till EES-avtalets regler kräver en sådan 
fullständig rätt till domstolsprövning som, enligt föreningens mening, 
direktivet om fondföretag föreskriver. Övriga remissinstanser tillstyrker 
förslaget eller lämnar det utan erinran. 

EES-avtalet: Enligt artikel 51.2 i direktivet om fondföretag skall 
myndighetsbeslut som fattats med stöd av lag eller annan författning, som 
utfärdats i enlighet med direktivet, kunna göras till föremål för domstols­
prövning. Detsamma skall gälla då inget beslut har fattats inom sex 
m{mader från det att en auktorisationsansökan innehållande alla nödvändi­
ga uppgifter har getts in. 

Skälen för mitt förslag: Beslut som Finansinspektionen fattar i ären­
den enligt lagen om värdepappersfonder överklagas hos kammarrätten. 
Den i direktiven föreskrivna ordningen att en myndighets underlåtenhet 
att meddela beslut i ett ti\lståndsärende skulle kunna föranleda domstols­
priivning saknar mot5varighet i gällande 5vensk rätt. I den nya lagen om 
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börs- och clearingverksamhet, som träder i kraft senast vid årsskiftet, Prop. 1992/93 :90 
finns emellertid en regel av sådan typ i fråga om beslut om inregistrering 
av fondpapper vid börs. Om börsen inte futtat beslut i anledning av en 
ansökan om inregistrering inom sex månader från det att en fullständig 
ansökan förelåg, skall detta anses som ett avslag på ansökan. Avslags-
beslut får enligt 12 kap. 2 § sanuna lag angripas genom att sökanden 
väcker talan mot börsen vid allmän domstol inom tre månader från 
heslutet. Om talan inte väcks inom denna tid går talerätten förlorad. Den 
heskrivna ordningen har införts i den nya börslagstiftningen för att 
tillgodose krav i det första börsdirektivet (79/279/EEG) av mou.varande 
innebörd som den nu aktuella bestämmelsen i direktivet om fondföretag. 

I föreliggande full kan kan det knappast anses ändamålsenligt att en 
förvaltningsdomstol skall överta en auktorisationsansökan från en 
dröjande myndighet och i dess ställe göra en fullständig prövning av alla 
föreliggande omständigheter. Det lämpligaste torde i stället vara en 
procedur som framtvingar att den myndighet som det åligger att göra 
denna prövning verkligen gör det och meddelar ett uttryckligt beslut. 

Detta syfte kan enligt min mening bäst vinnas genom att sökanden får 
rätt att begära domstolens förklaring att ärendet onödigt uppehålls. Har 
domstolen väl anslutit sig till sökandens uppfuttning och avgett en sådan 
förklaring finns det inte längre något giltigt fön.var för myndigheten att 
ytterligare dröja med beslutet. Domstolen skall således i första hand 
endast pröva om ärendet är färdigt för avgörande, om samtliga hand­
lingar och uppgifter som behövs som underlag för beslutet har lämnats 
till myndigheten och, i förekommande fall. om alla nödvändiga samråds­
förfaranden har iakttagits. 

Mitt förslag till införlivande av direktivreglerna innebär att sökanden 
får en ovillkorlig rätt att vända sig till domstol när den föreskrivna tiden 
om sex månader har gått från det att ansökan gavs in. Finner domstolen 
att ärendet inte är färdigt för avgörande och att detta förhållande inte kan 
lastas myndigheten, kan sökanden när som helst begära en ny förklaring 
om onödigt uppehållande. När domstolen väl har kommit fram till att 
ärendet är moget för avgörande börjar en ny frist om sex månader löpa. 
Föreligger det vid utgången av denna frist fortfarande inget beslut, får 
det anses som att ett avslagsbeslut meddelats sanuna dag. I denna situa­
tion tillämpas de gem:rella reglerna om överklagande. Sannolikt kommer 
denna utväg aldrig att behöva tillgripas. 

Frågan om ett ärende onödigt uppehålls bör prövas av kanunarrätt som 
första instans. 

Det bör erinras om att Domstolsutredningen i betänkandet (SOU 
1991: 106) Domstolarna inför 2000-talet har föreslagit att den första 
Jomstolsprövningen av i princip alla förvaltningsbeslut skall ske i 
liinsrätt. Remisshehandlingen av hetänkandet avslutas under oktober 
I 992. Instansordningen i nu aktuellt ärende, liksom beslut av Finans­
inspektionen i ärenden enligt lagen om värdepappersfonder, kan komma 
att ändras på grund av Domstolsutredningens förslag. Detta betyder i så 
fall att prövning skall ske i länsrätt i stället för i kammarrätt. 
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Några remissinstanser har rest invändningar mot förslaget och i stället Prop. 1992/93:90 
förordat den speciella ordning för dornstolsprövning av uteblivet beslut 
som föreskrivs i lagen om börs- och clearingverksamhet. Reglerna i den 
lagen skall emellertid ses mot bakgrund av att en börs inte är någon 
myndighet och att det där således i grunden blir fråga om en civilrättslig 
tvist mellan börsen och den emittent som söker inregistrering av sina 
värdepapper. Det bör nämnas att ordningen med rätt att begära förvalt-
ningsdomstols prövning av om ärendet onödigt uppehålls i 
prop. 1992/93:89 om ändrad lagstiftning för banker och andra kreditins-
titut med anledning av EES-avtalet, m.m. har föreslagits beträffande bl.a. 
uteblivet ställningstagande till ansökan om bankoktroj och auktorisation 
av kreditmarknadsbolag. 

3.5 Förbud mot ombildning av värdepappersfonder 

Mitt förslag: Ett förbud införs mot att ombilda värdepappers­
fonder till annan form av kollektiv kapitalbil<lning. 

Promemorians förslag överensstämmer med mitt. 
Remissin'\tanserna tillstyrker förslaget eller lämnar det utan erinran. 
EES-avtalet: Enligt artikel 1.5 i direktivet om fondföretag skall det 

föreligga förbud för fondföretag att ombilda sig till ett sådant företag för 
kollektiva investeringar som inte omfattas av direktivet. 

Skälen för mitt förslag: Lagen om värdepappersfonder innehåller för 
närvarnnde inte något uttryckligt förbud av det slag som anges i direk­
tivet. Det kan emellertid ifrågasättas om inte bestämmelserna om upp­
hörande av fondverksamhet och återkallelse av tillstånd att bedriva sådan 
verksamhet i praktiken har samma verkan som ett ombildningsförbud, 
även om de uttalanden som gjorts vid tillkomsten av den nya börslagstift­
ningen angående möjligheterna att göra om en värdepappersfond till en 
s.k. nationell fond enligt 3 § lagen om värdepappersfonder (prop. 
1991192: 113 s. 120) pekar i annan riktning. Ett fullständigt uppfyllande 
av EES-avtalet fordrar emellertid att det inte råder någon oklarhet i detta 
avseende. Jag föreslår därför att det förs in ett uttryckligt ombildningsför­
bud i lagen om värdepappersfonder. Med ett sådant förbud tydliggörs 
hl.a. att det inte går att transformera en värdepappersfond till en s.k. 
nationell fond, som ju inte omfattas av EES-reglerna. 

3.6 Förvaltning av s.k. nationella fonder 

Mitt förslag: Fondbolag får efter tillstånd av Finansinspektionen 
även bedriva sådan annan näringsverksamhet som avses i 3 § 
lagen om värdepappersfonder, dvs. förvalta nationella fonder. 

Fondbolagens Fiirenings förslag överensstämmer med mitt förslag. 
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Remissinstano;;erna: Sveriges AJ...1iesparares Riksförbund anser att Prop. 1992/93 :90 
frågan inte är tillräckligt utredd och att förslaget leder till att det 
institutionella ägandet ytterligare ökar och koncentreras. Övriga remiss-
instanser tillstyrker förslaget eller lämnar det utan erinran. Riksskntte-
i·erket redogör i sitt remissyttrande för de olikheter i beskattningreglerna 
som föreligger för olika slag av fonder. Verket förordar sammanfutt-
ningsvis att inkomstbeskattningen löses så att reglerna för i vart fall 
fonder med ett större antal delägare blir så enhetliga som möjligt. 

Skälen för mitt förslaJ?: De nuvarande bestämmelserna i lagen om 
viirdepappersfonder innebär att fondbolag ink får ägna sig åt annan 
verksamhet än fondverksamhet, dvs. förvaltning av en eller flera värde­
pappersfonder samt försäljning och inlösen av andelar i fonderna. Sådan 
annan näringsverksamhet enligt 3 § nämnda lag som inte är fondverk­
samhet och där allmänheten erbjuds att för gemensam räkning delta i 
förvärv och förvaltning av finansiella instrument står ~i öppen för 
fondbolag (jfr prop. 1989/90: 153 s. 48). 

Som framgår av det föregående avsnittet föreslår _iag att det införs ett 
förhud mot ombildning av värdepappersfonder till någon annan form av 
kollektiv kapitalhildning. Förbudet föranleds av EES-anpassningen av 
reglerna för viirdepappersfonder. Det tl'ireslagna förbudet innebär hinder 
mot sådan ombildning av värdepappersfonder inriktade på placeringar i 
penningmarknadsinstrument (penningmarknadsfonder) till nationella 
fonder enligt 3 § lagen om värdepappersfonder som utgör ett av motiven 
för Fondbolagens Förenings framställning. Även om sådan ombildning 
inte liingre kan komma i fråga anser jag att det hör öppnas m(~jlighet för 
fondbolag att förvalta fonder av det slag som avses i den nyss nämnda 
bestämmelsen. Som anförts av föreningen och Riksbanken finns det skäl 
att tillvarnta fondbolagens kompetens och administrativa resurser även för 
J.:ssa förvaltningsuppgifter. En sådan utvidgning av fondbolagens verk­
samhetsfält medför dessutom att de kan åta sig förvaltning av förut­
\·aramle företagsanknutna aktiesparfonder, vilket Fondbolagens Förening 
framfört önskemål om i sin framstiillning. 

Den utvidgning av fondbolagens verksamhetsfält som här föreslås är 
f(irenlig me{] EES-reglema om fondföretag. Enligt artikel 6 i direktivet 
85/611/EEG får ett förvaltningsholag, dvs. vad som i Sverige mot!."Varas 
av ett fondbolag, inte ägna sig åt annan verksamhet iin förvaltning av 
viirJepappersfonder ( "unit trust~") och in\'esteringsholag. En värde­
pappersfond i Jirektivets mening innefattar dock även andra företag för 
kollektiva investeringar i överlåtbara värdepapper än sådana som regleras 
i direktivet och som diiri benämns fondföretag (''UCITS"). 

Jag har förståelse för den av Fondbolagens Förening frnmförda uppfatt­
ningen att iin~n s[1Jana fonJer som fiin·altas av fondbolag enligt bestäm­

melserna 1 3 * bör behandlas som viirdepappersfonder i skatterättslig 
mening. Enligt mm menmg krii\'er denna fråga dock ytterligare iiver­
\'ii~anden. 
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3. 7 Information till andelsägarna 

Mitt förslag: Skyldigheten för fondbolag att tillställa samtliga 
andelsägare årsberåttelser och halvårsredogörelser ändras på så 
sätt att handlingarna inte behöver tillställas andelsägare som 
avböjt att få dem. 

Fondbolagen-; Förenings förslag: Föreningen föreslår att årsberättelser 
och halvårsredogörelser skall behöva tillställas enbart andelsägare som 
begärt det eller andelsägare som inte avböjt att få handlingarna. 

Remissim;tanserna: Ingen av remissinstanserna motsätter sig en för­
iindring av skyldigheten att skicka ut årsberättelser och halvårsredo­
görelser till andelsägarna. Olika meningar föreligger dock om vilket av 
föreningens två förslag som är den lämpligaste lösningen. 

Kammarrätten i Sundsvall, Knnsumentverket, S1·eriges Industriförbund, 
S1·eriges Aktie.1parares Riksförbund och Aktiefrämjandet förordar det 
alternativ som innebär att en andelsägare ~jälv måste avsäga sig den 
aktuella informationen för att fondbolaget inte skall behöva tillställa 
honom den. Riksbanken, Riksgäldskomoret, Finansi11spelaione11 och 
Stockholms Fondbörs ansluter sig till det alternativ som innebär att 
handlingarna i fråga måste tillställas endast andelsägare som begärt att få 
dem. 

Skiilen för mitt förslag: Enligt 27 ~ andra stycket lagen om värde­
pappersfonder skall fondbolagen tillställa samtliga fondandelsägare års­
berättelser och halvårsredogörelser avseende de fonder som bolagen för­
valtar. I samband med införandet av den nya lagen om värdepappers­
fonder skärptes överlag krnvet på information om fonderna till andels­
iigarna. Detta hade 1.lelvis sin grund i att den i den gamla lagen (aktie­
fondslagen) föreskrivna rätten för fondandelsägarna att utse styrelse­
ledamöter i fondbolaget togs bort. 

Fondbolagens Förening framförde redan vid beredningen av lagen om 
v:irdepappersfonder uppfattningen att skyldight!ten att sända ut informa­
tion om fonden borde inskränkas till dem som särskilt begär att få sådan. 
~1ed anle<lning härav anförde föredrngande statsrådet att visst material 
hiir skickas ut till samtliga andelsägare (prop. 1989/90: 153 s. 69). Härvid 
framhölls att en möjlighet att begränsa kostnaderna för detta var att 
skicka ut förkortade versioner av årsheriittelser och halvårsredogörelser 
med en upplysning om att fylligare material fanns tillgängligt. 

Som skiil för den nu aktuella hegiirnn om mildring av informationsskyl­
<ligheten har föreningen anfört hl.a. att m<inga andelsägare inte är 
intresserade av <len information som ges i [irsberättelserna och halvårs­
re<logiirelserna och att det innebär onödiga kostnader att ändå skicka ut 
handlingarna till dessa andelsiigare. Förl.!ningen anför också att slopandet 
a\' den unure åldersgränsen för sparan<le i allemansfond inneburit att 
antalet famil.ier med flera fondsparare iikat. \'ilket i sin tur medfört att 
samma information skickas i flera .:xemplar till samma familj. Fiire-
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nmgen anmärker att kostnaden för informationen i sista hand drabbar Prop. 1992/93:90 
andelsägama själva. 

Giwtvis ligger det ett visst resursslöseri i att skicka ut årsberättelser 
och halvårsredogörelser till andelsägare som inte är intresserade av den 
information om fonden som finns i dessa handlingar. Samtidigt är det 
viktigt att andelsägama för att kunna bevaka sina intressen får del av 
sådan grundläggande, regelbunden information om fondens verksamhet 
som årberättelsema och halvårsre<logörelsema innehåller. Med hänsyn 
hi-irtill anser jag det vara att gå för långt att inskränka skyldigheten att 
skicka ut handlingarna till enbart sådana andelsägare som uttryckligen 
hegärt att få dem. Däremot ser jag det som rimligt att årsberättelser och 
halvårsre<logörelser inte skall behöva tillställas anc.lelsägare som avböjt 
att få dem. Ingen av remissinstansema har heller invänt mot en sådan 
milc.lring i informationsskyldigheten. Bestämmelsen i 27 § lagen om 
viirdepappersfonder bör därför ändms i enlighet med vad jag nu angett. 

Den nu behandlade frågan väcktes av Fondbolagens Förening i en 
skrivelse som kom in tiH Finansdepartementet i juni l 99 \. l samma 
skrivelse föreslogs även att det genom ändringar i lagen om värde­
pappersfonder och skattelagstiftningen öppnas möjlighet för samman­
slagning och delning av viirdepappersfonder. Detta förslag behöver över­
viigas ytterligare. Jag är diirför inte beredd att nu ta ställning i saken. 
Jag avser i stiillet att återkomma till frågan. 

3. 8 Fondandelsbevis 

l\litt förslag: Enligt 5 * lagen ( 1990: 1115) om ikraftträdande av 
lagen om värdepappersfonder skall fondbolag som har utfärdat 
fondandelsbevis enligt den upphävda aktiefondslagen ( 1974:931) 
senast per årsskiftet 1992/93 ha registrerat samtliga innehavare av 
an<lelsbevisen. Slutdatumet för denna registrering flyttas fram till 
<len 3 I <le..:emher 1993. 

Ba~rundcn till mitt förslag: Svenska Fon<lhandlareföreningen, 
Svenska Bankföreningen, Fondbolagens Fiirening och Sparbankernas 
Bank har i en skri\'else, som kom in till Finansdeparkmentet elen 
2 oktoher 1992. hemställt om lagiin<lringar som giir <let möjligt att hos 
fondbolagen fiirvaltarregistrera andelar i viir<lepappersfon<ler senast vid 
~1rsskiftet 1992/93. Som skiil för iin<lringama anförs bl.a. att förbu<let mot 
fön·altarregistrering :1v fon<lan<lelar avseviirt försvårar mi~jligheterna att 
arrangera en samlad förvaltning av enskilda personers viirc.lepappers­
innehav och att hanteringen av pantsiikerheter kompliceras. Kravet på 
~nara lagiin<lringar motiveras med att innehavare av fondan<lelshevis som 
utfar<lats me<lan aktiefondslagen giil!Je skall ha registrerats av fond­
hlllagen före utgången av (n 1992. Omliiggningen till ett system med 
Jirektregistrering hos fondbolagen av i Jepå Iag<la fondan<lelshevis 
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kommer enligt förslagsställarna att medföra ett kostsamt och omfattande Prop. 1992/93 :90 
arbete om inte en m~jlighet till förvaltarregistrering öppnas. 

Skälen för mitt försla~: Enligt 31 § lagen om värdepappersfonder 
skall fondbolag föra eller låta föra ett register över samtliga innehavare 
av fondandelar. Bestämmelsen innebär att endast registrerande fonder är 
tillåtna. Vidare innebär bestämmelsen att förvaltarregistrering av andels­
iigare är utesluten (prop. 1989/90: 153 s. 70). 

Enligt 5 ~ lagen om ikraftträdande av lagen om värdepappersfonder 
skall fondbolag som har utfärdat fondandelsbevis enligt aktiefondslagen 
senast den 31 december 1992 ha registrernt samtliga innehavare av 
andelsbevis i värdepappersfonden. 

Skrivelsen från Svenska Fondhandlareföreningen m. t1. har helt nyligen 
kommit in till Finansdepartementet. Den har därför ännu ~i kunnat 
remissbehandlas. Den föreslagna lagstiftningsåtgärden är enligt min 
mening inte så okomplicernd att kravet på en normal beredning kan 
frångås. Jag är inte beredd att utan en sådan ta ställning i saken. I 
avvaktan härpå bör dock den tidpunkt då fondbolagen senast skall ha 
registrerat innehavare av fondandelsbevis flyttas fram ett år, dvs. till den 
31 december 1993. Härigenom behöver inte innehavarna av fondandels­
bevis, fondbolag m. fl. drabbas av sådana kostnader och olägenheter som 
enligt skrivelsen annars kan uppstå. 

4 Prospekt 

4. 1 Allmänt om EES-regler om prospekt 

Inom EG finns på värdepappersområdet regler beträffunde två slags 
prospekt, dels prospekt vid inregistrering av värdepapper vid fondbörs 
(börsprospekt), dels prospekt vid erbjudanden av värdepapper till allmän­
heten (emissionsprospekt). 

De grundliiggande reglerna om börsprospekt finns i rådets direktiv 
80/390/EEG av den 17 mars 1980 om samordning av kraven på upp­
riittande, granskning och spridning av prospekt som skall offontliggöras 
vid upptagande av värdepapper till officiell notering vid fondbörs, det 
s.k. andra börsdirektivet. I direktivet föreskrivs som en förut'iättning för 
inregistrering av värdepapper vid en börs att ett prospekt har godkänts 
av en behörig myndighet, I.ex. den berörda börsen, och därefter offont­
liggjorts. Direktivet innehåller också regler om vilken information som 
skall lämnas i prospektet. 

Innehållet i det andra börsdirektivet har ändrats genom två senare 
Jirektiv. Dd första är rådets direktiv 87 /345/EEG av den 22 juni 1987 
om änJring av direktiv 80/390/EEG om samordning av kraven på upp­
riittande, granskning och spridning av prospekt som skall oftentligiirns 
viJ upptagande av värdepapper till officiell notering vid fondbörs. Detta 
Jirektiv inneh{11ler regler om ömsesidigt godtagande av biirsprospekt 
mellan medlemsländer och om vilkd lands behöriga myndigheter som 
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skall granska och godkänna ett prospekt i de full ansökan om inregistre- Prop. 1992/93: 90 
ring (officiell notering) görs samtidigt i flera EG-länder. 

Det andra ändringsdirektivet är rådets direktiv 90/211/EEG av den 
23 april 1990 om ändring av direktiv 80/390/EEG såvitt avser ömsesidigt 
godtagande av prospekt för erbjudande till allmänheten som prospekt för 
notering av värdepapper vid fondbörs. Syftet med detta direktiv är att 
prospekt för er~judande till allmänheten (se avsnitt 4.3) under vissa förut­
sättningar skall kunna godtas som börsprospekt. Detta skall gälla såväl 
inom ett land som mellan olika medlemsländer. 

Reglerna om emissionsprospekt finns i rådets direktiv 89/298/EEG av 
Jen 17 april 1989 om samordning av kraven på upprättande, gnmskning 
och spridning av prospekt som skall offontliggöras när överlåtbara värde­
papper er~juds till allmänheten. Direktivet ställer upp minimikrav för 
prospekt avseende värdepapper som i ett eller flera medlemsländer bjuds 
ut till allmänheten och som inte redan är inregistrerade (officiellt 
noterade) vid en börs i det land där erbjudandet görs. Vidare finns regler 
om ömsesidigt godtagande mellan medlemsländer av emissionsprospekt 
och om godtagande av börsprospekt som emissionsprospekt. 

Genom lagen om börs- och clearingverksamhet (prop. 1991/92: 113, 
het. 199l/92:NU26. rskr. 1991/92:321, SFS 1992:543) och föreskrifter 
som skall meddelas med stöd av lagen anpassas den svenska lagstift­
ningen till EG:s regler om börsprospekt såvitt gäller de krav på ett 
prospekts innehåll, granskning och offentliggörande som enligt direkti_ven 
skall gälla i varje särskilt land. 

Regler om prospekt vid emissioner av fondpapper och vid erbjudanden 
till allmänheten om köp eller försäljning av finansiella instrument har 
nyligen förts in i 2 kap. lagen ( 1991 :980) om handel med finansiella 
instrument (prop. 1991/92: 113, bet. 1991/92:NU26, rskr. 1991/92:321, 
SFS 1992:558). 

Genom de nya bestämmelserna i lagen och föreskrifter som skall ut­
färdas med stöd av lagen anpassas den ~venska lagstiftningen till EG:s 
regler om prospekt för erbjudanden till allmänheten såvitt gäller de 
ohligatoriska kr.tv på ett prospekts innehåll, granskning och offent­
liggörande som enligt direktivet skall gälla i varje särskilt land. 

De tiuigare nämnda direktiven bör, i ~vensk översättning, fogas till 
Jenna lagrådsremiss som bilagorna J J-14. 
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4.2 Börsprospekt 

Mitt förslag: Undantaget från skyldigheten att upprätta börs­
prospekt i fråga om fondpapper som iir utgivna av staten eller 
som är andelar i en värdepappersfond utvidgas till att omfatta 
iiven fondpapper som är utgivna av någon annan stat inom EES 
eller som iir andelar i ett utländskt fondföretag hemmahörande i 
ett EES-land. 

'.'.iiir ansiikan om inregistering (officiell notering) av utländska 
fondpapper sker samtidigt eller med kort mellanrum både här i 
landet och i ett eller tkra andra EES-liinder skall frågan om 
goJkännande av hiirsprospekt enligt huvuJregeln prövas av Jen 
hehiiriga mynJigheten i Jet av dessa liinder diir utgivaren av 
fonJpapperen har sitt siite. 

Ett prospekt som inom tre m;'mader före ansökan har godkänts i 
ett annat EES-land skall - meJ förbeh;'dl för översättning och 

komplettering mi:J uppgifter som är specifika för Jen swnska 
marknaden - godtas hifr utan ny prövning. Detsamma skall giilla 
dt emissionsprospekt som uppfyller kraven för ett börsprospekt 
och som inom samma tid har goJkiints av Finansinspektionen eller 
i ett annat EES-land. 

En hiirs skall samarbeta med Je hd1iiriga myndigheterna i andra 
EES-liinder och Iiimna Jem de upplysningar m.m. som erfordras 
fiir detta. 

Promemorians förslag överensstämmer med mitt. 
Remissinstano;erna tillstyrker förslaget eller liimnar det utan ainran. 
EES-m·talct: Det andra biirsdirektivet ( 80/390/EEG) giiller inte viirde-

papper som emitterats av fondföretag för kollektiva investeringar som 
omfattas av direktivet 85/611 /EEG eller viirdepapper som emitterats av 
en stat eller av dess regionala eller lokala myndigheter (artikel 1. 2). 

Efter de iindringar i det andra biirsdirektivet som skett genom direk­
ti\·en 87 /345/EEG och 90/211/EEG fiireskrivs följande i fråga om god­
kiinnande och iimsesidigt erkiinnamk av hiirsprospekt. Om det samtidigt 
eller med kort mellanrum giirs ansiikningar om inregistrering (officiell 
rrntering) av fondpapper vid hiirser i td eller flera meJ!ernsliinder. 
Jiiribland Jet diir utgivaren har sitt siik. skall hiirsprospekt godkiinnas av 
Jen behiiriga myndigheten i det landet. I !ar utgivaren inte siite i n;'1gon 
av de liinder diir ansökan giirs. skall utgivaren bland Jessa välja ett lanJ 
enligt vars lagstiftning 'prospt·ktet skall uppriittas och goJkiinnas (artikel 

24). Niir ett hiirsprospekt har goJkiints 1 enlighet med artikel 24 skall Jd 
meJ förbehtdl för eventudl öwrsiittnmg godtas iiven i Je anJra medlems­
liinJer Jiir ansiikan har gjorts. 1'.lynJighetema i n:sp. lanJ fär <lock krii\'a 
att prospektet kompletteras med uppgifter som iir specifika för markna­
Jen i det lanJet (artikel 24a. l ). Ett godkiint prospekt skall goJtas äwn 
i dd fall unJantag eller a\'vikelse till \'1ss Jel me<lgetts i enlighi:t meJ 
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direktivets regler, om undantaget eller avvikelsen skulle vara tillåtna Prop. 1992/93 :90 
även i det andra landet och omständigheterna som motiverar dem före-
ligger även där. Medlemsländerna får även om dessa förutsättningar inte 
är uppfyllda tillåta att ett sådant prospekt godtas (artikel 24a.2). 

Den myndighet som godkänner ett prospekt skall överlämna ett intyg 
härom till myndigheterna i de andra länder där ansökan om inregistrering 
görs. Har undantag eller avvikelse medgetts skall detta anges jämte 
skälen (artikel 24a.3). Vid ansökan om inregistrering skall utgivaren till 
den behöriga myndigheten i varje land där ansökan görs ge in ett utkast 
till det prospekt han avser att använda i det landet (artikel 24a.4). 

Ett land får begränsa tillämpningen av artikel 24a till utgivare som har 
sitt säte i något EES-land (artikel 24a.5). Om så inte sker gäller reglerna 
iiven för företag hemmahörande utanför EES. 

Vad som föreskrivs beträffande börsprospekt skall gälla även ett emis­
sionsprospekt som upprättats enligt reglerna om börsprospekt och god­
känts i ett EES-lanJ inom tre månader före ansökan om inregistrering 
(artikel 24b. l). 

De behöriga myndigheterna i medlemsländerna skall när de behöver det 
för att fullgöra sina uppgifter samarbeta och utbyta den information som 
fordras (artikel 24c. I). Om en ansökan om inregistrering av konvertibler 
eller andra värdepapper som ger rätt till aktier i ett bolag - antingen 
omedelbart eller efter en viss löptid - görs i ett annat land än det där 
bolaget har sitt säte får de behöriga myndigheterna där ansökan görs fatta 
beslut först efter samråd med myndigheterna i bolagets hemland, om 
bolagets aktier är inregistrerade vid en börs där (artikel 24c.2). Om en 
ansökan om inregistrering avser värdepapper som mindre än sex månader 
tidigare inregistrernts i ett annat medlemsland, skall kontakt tas med de 
myndigheter som tidigare godkänt värdepapperen för inregistrering. 
Utgivaren skall därvid så långt möjligt befrias från skyldigheten att 
upprätta ett nytt börsprospekt (artikel 24c. 3). 

Skälen för mitt forsla~: I linje med hestämmmelsema i artikel l.2 i 
det andra börsdirektivet har i 5 kap 5 § andra stycket lagen om börs- och 
clearingverksamhet från prospektkravet undantagits dels fondpapper som 
iir utgivna av staten, dels andelar i viirdepappersfonder. Vid ikraft­
triidande av EES-avtalet måste dock undantagets begränsning till !>venska 
statspapper och den !>Venska formen av fondföretag anses diskriminerande 
i förhållande till de andra länder som omfattas av avtalet. Jag föreslår 
Jiirför att prospekt inte heller skall erfordras i fråga om värdepapper som 
getts ut av en annan stat inom EES eller som är andelar i ett utländskt 
fondföretag hemmahörande inom EES. 

Börsprospektreglema i den nya lagen om börs- och clearingverksamhet 
saknar hestiimmelser som reglernr förhållandet till andra länder. 1 lagen 
biir Järför tas in bestämmelser om kompetensfördelning och ömsesidighet 
i fiirhållande till de :indra liinder som omfattas av EES-avtalet. I enlighet 
med den lagstiftningsteknik som tidigare anviints bör lagen innehålla 
enJast de centrala bestiimmdsema. 

J:1g foresl<"ir att dd införs en kompL!tcns- eller forumregel för det fall 
att en utliindsk utgivare samtidigt eller med kort mellanrum ansöker om 
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inregistrering av samma fondpapper både hiir och i ett annat EES-land. Prop. 1992/93 :90 
Frågan om godkännande av prospekt skall då prövas i det av dessa länder 
diir utgivaren har sitt säte. Har utgivaren inte säte i något av de länder 
diir ansökan görs, skall han av dessa länder välja ett där prövning skall 
ske. Prospektet skall upprättas och godkännas i enlighet med lagstift-
ningen i det land där prövningen görs. En ~vensk börs skall i dessa fall 
alltid pröva ett prospekt utifrån de ~venska reglerna. 

Vidare bör regleras i vilka fall ett prospekt som har godkänts i ett 
annat EES-land skall godtas här utan ny prövning. Ett börsprospekt, eller 
ett emissionsprospekt som upprättat<; i enlighet med reglerna om börs­
prospekt, som godkänt-; inom tre m{mader före ansökan om inregistre­
ring. biir diirvid godtas utan att nytt godkiinnande erfordras. Börsen får 
ii\'en om prospektet skall godtas utan ny prövning kräva att prospektet 
skall översiittas till ~venska och att det skall kompletteras med upplys­
ningar som gäller siirskilt för marknaden i Sverige. 

EES-avtalet ger utrymme för att inskriinka godtagandet av godkända 
prospekt till utgivare med hemvist i dt EES-land. Jag anser inte att Jet 
finns skäl att giira en sådan begränsning. Sl'enska Fondha11dlare­

J("irc11i11gen, med vilken S1'l'!1ska Ba11kji'ire11i11ge11 instämt, har i sitt remiss­
yttrande uttryckt tveksamhet till denna h:Ulning. Hiirvid synes emellertid 
föreningen utgå fr{m att godtagandet skulle avse prospekt som har 
gnJkiints i ett land som inte iir anslutet till EES-avtalet, dvs. utgivarens 
hemland. S:'1 iir inte förh{1llandet. Ett godtagande förut<>ätter att prospektet 
har godkiints i ett EES-land ii\'en i de fall utgivaren har sitt hemvist 
utanför EES. 

Som framgår av 5 kap. I * tredje stycket lagen om börs- och clearing­
\'erksamhet fär fondpapper inte inregistreras vid en börs förrän ett 
prospekt över fondpapperen har godkiints av biirsen. Som en konsekvens 
av de ovan angivna EES-reglerna om godtaganJe av prospekt som god­
kiints i annat land som iir anslutet till EES-avtalet kriivs en iindring i den 
niimnda bestiimmelsen så att Jet av den framgår att även prospekt som 
har godtagits av biirsen kan ligga till grund för en inregistrering. 

Som jag tidigare redovisat föreskriver det andra biirsdirektivet sam­
arbete mellan de behöriga myndigheterna i de olika medlemsländerna. 
Det finns dels en allmiin skyldighet att samarbeta, dels åliigganden i 
siirskilda fall att samr{1da 1m:d eller att underriitta och informera myndig­
heter i andra liinder. rvtob·varande n:gler finns i andra direktiv p:'1 

hiirsomr:'1dd. Enligt min m..:n111g hiir denna fiiq1liktdse för en börs att 
samarbeta med mot~varande organ i andra liinder också komma till ut­

tryck i lagen. Jag föreslår diirför att en ny bestiimmelse med denna 
innebiird tas in 4 kap. lagen om hiirs- ti..:h dearingverksamhet. 
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4.3 Prospekt för erbjudanden till allmänheten 

Mitt förslag: Undantaget från skyldighekn att upprätta prospekt 
vid emissioner och erbjudanden till en öppen krets om köp eller 
försäljning av finansiella instrument utvidgas till att omfatta även 
värdepapper som är utgivna av någon annan stat inom EES eller 
som är andelar i ett utländskt fondföretag henunahörande i ett 
EES-land. 

Ett emissionsprospela skall innan det registreras godkännas av 
Finansinspektionen. Görs en emission samtidigt eller med kort 
mellanrum både här och i ett annat EES-land skall frågan om 
godkännande enligt huvudregeln prövas av den behöriga myndig­
heten i utgivarens hemland, om det landet föreskriver förhands­
granskning av prospekt. 

Ett emissionsprospekt som högst tre månader före ansökan om 
registrering har godkänts i ett annat EES-land skall - med förbe­
håll för översättning och komplettering med uppgifter som är 
specifika för den svenska marknaden - godtas här utan ny pröv­
ning. Detsamma skall gälla i fråga om ett börsprospekt som inom 
samma tid godkänts i ett annat EES-land. Börsprospektet skall 
s:'tledes godtas såsom ett emissionsprospekt. 

Promemorians förslag överensstämmer med mitt förslag. 
Remissinstan<;erna: Fi11a11si11spektio11e11 och Svenska Fo11dha11dlareföre-

11i11ge11, med vilken Svenska Ba11J..färe11i11ge11 instämmer, anför i samman­
hanget vissa kritiska !>)'npunkter beträffande kravet på registrering och 
granskning av prospekt vid erbjudanden om köp eller försäljning av 
finansiella instrument. Dessa refereras och kommenteras i det följande. 
I övrigt tillstyrker remissinstanserna förslaget eller lämnar det utan 
erinran. 

EES-avtalet: Prospektdirektivet (89/298/EEG) omfattar bl.a. inte 
viirdepapper som emitterat.; av sådana fondföretag (värdepappersfonder) 
som lyder under direktivet 85/611 /EEG eller värdepapper som emitterats 
av en stat eller av dess regionala eller lokala myndigheter eller av ett 
internationellt offentligt organ i vilket ett eller flera medlemsländer är 
medlemmar (artikel 2.2). 

Direktivet föreskriver följande i fråga om godkännande och ömsesidigt 
erkännande av prospekt för erbjudanden till allmänheten, dvs. emissions­
prospekt. Om samma värdepapper samtidigt eller med kort mellanrum 
erbjuds till allmänheten i två eller flera medlemsländer och ett prospekt, 
som med de: anpassningar som följer av ett erhjudande till allmänheten, 
har upprättats enligt reglerna om bcirsprospekt. skall den myndighet som 
iir behörig att godkänna prospektet vara myndigheten i det medlemsland 
där emittententen har sitt säte om erbjudandet görs också i det landet 
(artikel 20.1 ). Om detta land inte föreskriver generell förhandsgranskning 
av prospekt för er~judanden till allmiinheten och utgivaren inte samtidigt 
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ansöker om börsregistrering i det landet, skall utgivaren bland de länder Prop. 1992/93:90 
diir erbjudandet görs och som föreskriver sådan granskning välja ett land 
enligt vars lagstiftning prospektet skall upprättas och godkännas (artikel 
20.2). 

När ett prospekt har godkänts i enlighet med artikel 20, skall det med 
förbehåll för eventuell översättning godtas även i de andra medlemsländer 
där samma värdepapper samtidigt eller med kort mellanrum er~juds all­
miinheten. Myndigheterna i resp. land får dock kräva att prospektet 
kompletteras med uppgifter som är specifika för marknaden i det landet 
(artikel 21.1). 

Ett börsprospekt som har godkänts av de behöriga myndigheterna som 
avses i artikel 24a i det andra börsdirektivet skall godtas som ett prospekt 
för erbjudande till allmänheten i ett annat medlemsland, även i det full 
undantag eller avvikelse till viss del medgetts i enlighet med direktivets 
regler, om undantaget eller avvikelsen skulle vara tillåten även i det 
andra landet och omständigheterna som motiverar den föreligger även 
diir. Medlemsländerna får även om dessa förut<>ättningar inte är uppfyllda 
tillåta att ett sådant prospekt godtas (artikel 21.2). Den som gör 
erbjudandet skall till den behöriga myndigheten i vai:je annat medlems­
land där erbjudande till allmänheten görs ge in ett utkast till det prospekt 
han avser att använda i det landet. Utkastet skall vara identiskt med det 
prospekt som har godkänts av den myndighet som avses i artikel 20 
(artikel 21.3). 

Medlemsländerna får begränsa tillämpningen av artikel 21 till utgivare 
som har sitt säte i ett medlemsland (artikel 21.4). 

De behöriga myndigheterna i medlemsliinderna skall när de behöver det 
för att fullgöra sina uppgifter samarbeta och utbyta den information som 
fordrns (artikel 22. J ). Om ett erbjudande till allmänheten av värdepapper 
som ger rätt till aktier i ett bolag - antingen omedelbart eller efter en 
viss löptid - görs i ett annat land än det där bolaget har sitt säte, får de 
behöriga myndigheterna där er~judandet görs fatta beslut först efter sam­
r[1d med myndigheterna i bolagets hemland, i de fall prospektet gnmskas 
(artikel 22.2). 

Skälen för mitt förslag: I 2 kap. 1 * lagen om handel med finansiella 
instrument anges att prospekt inte behöver upprättas om emissionen eller 
erbjudandet görs av staten eller avser andelar i en värdepappersfond. 
Som jag tidigare anfört för motsvarande fall i fråga om börsprospekt 
(avsnitt 4. 2) måste inskränkningen till s.venska statspapper och den 
~venska formen av fondföretag anses diskriminerande mot andra Hinder 
som är anslutna till EES-avtalet. Jag föreslår därför att undantaget från 
prospektkravet även beträffande detta slag av prospekt skall omfutta 
också emissioner och erbjudanden som giirs av ett annat land inom EES 
eller som avser andelar i ett utliindskt fondföretag hemmahörnnde inom 
EES. 

Reglerna om emissionsprospekt i 2 kap. lagen om handel med finan­
siella instrument saknar regler om förhållandet till andra länder. Fiir 
anpassning till vad som skall giilla vid ikrafttriidande av EES-avtalet 
erfordras därför dels regler om vilket lands myndigheter som är behöriga 
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att godkänna ett prospekt vid er~judanden som görs samtidigt eller med Prop. 1992/93 :90 
kort mellanrum i Sverige och andra EES-länder, dels regler om ömse-
sidigt godtagande av prospekt. Som jag tidigare anfört i fråga om 
börsprospekt bör i lagen tas in endast de grundläggande bestämmelserna. 

Enligt 2 kap. 4 § lagen om handel med finansiella instrument skall 
såväl ernissionsprospekt (2 §)som prospekt vid er~judanden om köp eller 
försäljning av finansiella instrument (3 §) lämnas in till Finansinspek­
tionen för registrering. Av förnrbdena till bestämmelsen (prop. 
1991192: 113 s. 154) framgår dels att registrering av ett prospekt skall 
föregås av en kontroll av att prospektet innehåller föreskrivna uppgifter, 
dels - vad gäller emissionsprospekt - att denna kontroll skall avse 
huruvida prospektet uppfyller de krav som ställs i EG:s prospektdirektiv. 
s;1ledes får registrering inte ske förrän en granskning av prospektet har 
gjorts. Av den aktuella parngraten framgår vidare att ett prospekt efter 
registreringen skall offentliggörns. 

Även om det i de nämnda förnrbetena valts att inte karakterisera det 
angivna granskningsförfarandet som en förhan<lsgnmskning så kan inte 
bortses från att det i direktivets mening faktiskt är fråga om en sådan. 
Som tidigare framgått är en generell förhandgranskning av ernissionspros­
pekt i EES-sarnrnanhanget en förutsättning för att uppnå full ömsesidighet 
i fråga om godtagande av prospekt. Sliledes skall ett ernissionsprospekt 
som är upprättat enligt reglerna om börsprospekt och granskat i Sverige 
enligt EES-reglerna kunna användas vid erbjudanden av samma värde­
papper i ett annat EES-land. 

Fiir att tydliggöra att registrering av emissionsprospekt skall föregås av 
en granskning bör i lagtexten skjutas in att Finansinspektionen skall 
godkänna prospektet innan det registreras. 1 fråga om granskningens 
innehåll avses inga föriindringar ske. Granskningen skall således 
begränsas till en kontroll av att prospektet innehåller föreskrivna 
uppgifter och prövning av yrkanden om undantag eller avvikelser. 
Granskningen innebär därför ingen garanti för att uppgifterna i prospektet 
iir sakligt riktiga. Detta förhållande bör på lämpligt sätt anges vid 
godkännandet. Även av prospektet bör framgå vilken innebörd som 
Finansinspektionens godkännande har. Detta kan säkerställas genom att 
inspektionen i föreskrifter om emissionsprospekl-; innehåll tar med ett 
krav härpå. 

Den i 2 kap. 2 § lagen om handel med finansiella instrument före­
skrivna skyldighet att uppriitta prospekt avser fondpapper som inte är 
inregistrerade och inte heller avses att inregistreras vid en börs. 
Utformningen av det sistniimnda undantaget passar mindre väl samman 
m~ ett system för godkiinnande av ett emissionsprospekt såsom ett 
biirsprospekt. Jag föreslår diirför att detta undantag ändrns till att avse 
fondpapper som inte är föremål för ansiikan om inregistrering vid en 
hörs. Om fondpapper som emitteras till en öppen krets samtidigt är 
föremål för ansökan om inregistrering gäller nämligen i fråga om skyl­
c.lighet att upprätta prospekt reglt:rna i 5 kap. lagen om börs- och 
clearingverksamhet. 

55 



Enligt Sveriges Advokatsamfund framgår inte tydligt om ett börsföretag Prop. 1992/93:90 
som emitterar nya aktier över huvud taget är skyldigt att upprätta 
prospekt enligt någon av bestämmelserna i lagen om börs- och clearing-
verksamhet eller i den föreslagna ändringen i 2 kap. 2 § lagen om handel 
med finansiella instrument. Härtill vill jag göra följande kommentar. Om 
företaget ansöker om inregistrering av de nya aktierna skall prospekt 
upprättas enligt bestämmelserna i 5 kap. lagen om börs- och clearing-
verksamhet. Om det inte är aktuellt att inregistrera de nya aktierna och 
emissionen riktas till en öppen krets, föreligger skyldighet att upprätta 
prospekt enligt 2 kap. 2 § lagen om handel med finansiella instrument. 
I de fall aktierna, utan att inregistreras, noteras vid en börs eller om de 
noteras vid en auktoriserad marknadsplats skall frågan om prospekt 
behöver upprättas avgöras enligt sistnämnda lagrum, eftersom den nya 
börslagen inte innehåller något krav på prospekt vid enbart notering (jfr 
prop. 1991/92:113 s. 217 och 218). Utöver vad som nu sagts kan skyl-
dighet också föreligga att upprätta emissionsprospekt på grund av 
bestämmelserna i aktiebolagslagen. 

Den sortens prospekt som avses i 2 kap. 3 § lagen om handel med 
finansiella instrument, dvs. prospekt vid erbjudanden om köp eller 
försäljning av finansiella instrumem som riktar sig till en öppen krets, 
omfattas inte av några EES-regler. 1 förarbetena till bestämmelsen (prop. 
1991/92: 113 s. 155 och 219) förutsiitts att kraven på innehållet i sådana 
prospekt i princip skall utformas genom sjiUvreglering. Finansinspek­
tionen har emellertid möjlighet att med stöd av ett bemyndigande i 1 § 2 
förordningen (1992:562) om ändring i förordningen (1991:1007) om 
handel och tjänster på värdepappersmarknaden meddela de föreskrifter 
om innehållet i prospekten i fråga som kan behövas. Liksom emissions­
prospekten skall de nu aktuella prospekten lämnas in till inspektionen för 
registrering. 

Av uttalanden i den nämnda propositionen (s. 219) framgår att registre­
ringen skall föregås av en granskning av prospektet. Finansinspektionen 
har i sitt remis~)'ttrande påtalat att det är osäkert vad som skall utgöra 
utgångspunkt för granskningen av prospekten. när deras innehåll bestäms 
genom självreglering. Inspektionen anser att registreringsförfarandet är 
onödigt. om avsikten är att innehållet i prospekten skall styras genom 
självreglering. Eftersom regler om granskning av prospekten vid 
erbjudanden om köp eller försäljning av finansiella instrument inte heller 
påkallas av EES-anpassningen anser inspektionen att de kan utgå helt. 
Frågor om innehållet i de aktuella prospekten bör enligt inspektionen 
övervägas inom ramen för Aktiebolagskommittens arbete. Liknande 
!.}'npunkter har även framförts av Svenska Fo11dha11dlareföre11i11ge11 och 
S1·e11ska Ba11kföre11i11ge11. 

För förtroendet för värdepappersmarknaden är det enligt min mening 
av väsentlig betydelse att investerarna air saklig och korrekt information 
även om andra offentliga erbjudanden än emissioner. Det bör därför ligga 
i aktörernas eget intresse att tillse att prospekten håller en hög standard. 
Därtill kommer att området som kännetecknas av en dynamisk utveckling 
beträffande såväl nya typer av erbjudanden som finansiella instrument 
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lämpar sig väl för självreglering. Eftersom granskning av prospekt vid Prop. 1992/93:90 
dessa erbjudanden inte är påkallat av EES-reglerna och då goda 
erfurenheter föreligger av självreglering beträffunde prospekt, t.ex. 
Näringslivets Börskommittes rekommendationer, är jag beredd att godta 
att Finansinspektionen får registrera prospekten utan föregående 
granskning. Detta gäller dock inte om inspektionen begagnat sig av 
bemyndigandet i 1 § 2 förordningen (1992:562) om ändring i förord-
ningen ( 1991: l 007) om handel och tjänster på värdepappersmarknaden 
att meddela föreskrifter om prospektinnehållet. 1 sådant full skall en 
granskning av prospekten göras innan de registreras. 

Genom registreringen kan inspektionen skaffu sig en tydligare bild av 
dt:n standard som prospekten i allmänhet håller. Finner inspektionen att 
standarden inte är godtagbar med häm,)'n till investerarnas intresse av att 
erhålla fyllig och korrekt information om erbjudandena bör föreskrifts­
rätten utnyttjas för att komma till rätta med missförhållanden (jfr prop. 
1991/92:113 s. 219). En registrering av prospekten innebär också att 
investerare genom hänvändelse till inspektionen kan få upplysning om 
vilka erbjudanden som gått ut till marknaden och om innehållet i dessa. 

Vad gäller kompetensfördelning mellan myndigheter i olika länder och 
frågor om ömsesidigt godtagande bör införas regler som svarar mot vad 
jag föreslagit beträffande börsprospekt. Vid en emission av fondpapper 
som sker samtidigt eller med kort mellanrum både här och i ett annat 
EES-land skall prospektet således granskas och godkännas i emittentens 
hemland. Som förutsättning härför gäller dock att det landet föreskriver 
generell förhandsgranskning av prospekt och att prospektet upprättats 
enligt reglerna för börsprospekt. I annat fall skall emittenten välja ett 
sådant land bland dem där emissionen görs. 

Även i fråga om ömsesidigt godkännande föreslår jag regler som är en 
spegelbild av dem för börsprospekt. Ett emissionsprospekt som högst 
tre månader före ansökan om registrering har godkänts i ett annat land 
inom EES som föreskriver förhandsgranskning skall således godtas även 
hiir. Detsamma skall gälla beträffande ett börsprospekt. Ett sådant 
prospekt skall således godtas som prospekt vid emission. 

Även vad gäller emissionsprospekt kan krav ställas på översättning och 
komplettering med uppgifter som särskilt gäller förhållandena i Sverige. 
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5 Offentliggörande av aktieinnehav 

Mitt förslag: Reglerna om offentliggörande av aktieinnehav i 
lagen om handel med finansiella instrument ändras så att skyldig­
heten att i vissa fall anmäla förvärv eller överlåtelse av aktier 
begränsas till aktier i svenska aktiebolag som är inregistrerade 
(officiellt noterade) vid en börs i ett EES-land eller, som utan att 
vara inregistrerade, är noterade vid en börs eller auktoriserad 
marknadsplats här i landet. 

Prome~orians förslag överensstämmer med mitt förslag. 
Remissinstanserna tillstyrker förslaget eller lämnar det utan erinran. 
EES-avtalet: EES-regler om offontliggönmde av förändringar av 

aktieinnehav, s.k. flaggning, finns i rådets direktiv 88/627 /EEG av den 
12 december 1988 om sådana uppgifter som skall offentliggöras vid 
förvärv eller avyttring av ett större innehav i ett börsnoterat bolag 
(flaggningsdirektivet). Direktivet, i svensk översättning, bör fogas till 
denna lagrådsremiss som bilaga 15. 

Direktivet syftar dels till att lägga fast vissa för medlemsländerna 
gemensamma minimikrav i fråga om flaggningsskyldighet, dels till att 
genom samordning av reglerna i övrigt garantera att enhetlig information 
om ägarförhållandena i ett visst bolag blir tillgänglig i alla medlemsländer 
där bolagets aktier är börsregistrerade. 

Flaggningsdirektivet<; regler innebär i korthet att den som genom 
förvärv eller överlåtelse passerar någon av de i direktivet angivna 
nivåerna för rösträttsandel i ett bolag inom viss tid skall anmäla detta till 
det berörda bolaget och till den behöriga myndigheten. Bolaget, eller 
myndigheten, skall därefter offentliggöra innehållet i anmälan. 

Anmälningsskyldigheten omfattar i princip alla fysiska och juridiska 
personer. Varje med\emland skall görn direktivets regler tillämpliga i 
fråga om bolag som bildats enligt det landets lag och vars aktier är 
inregistrernde (officiellt noterade) vid en eller flera börser belägna eller 
verksamma inom gemenskapen (artikel l ). Medlemsländerna får uppställa 
strängare. db mer långtgående krav under förutsättning att dessa gäller 
generellt (artikel 3). Tillsynsmyndighet skall varn den behöriga myndig­
heten i bolagets hemland (artikel 13). Innehållet i en anmälan skall 
offentliggörns i varje medlemsland där det berörda bolagets aktier är 
börsregistrerade (artikel I 0). 

Fysiska eller juridiska personer med innehav som representerar minst 
10 % av röstetalet skall - enligt artikel 5 - underrätta bolaget om 
innehavet vid den första årliga bolagsstämman i bolaget som äger rum 
senare än tre månader efter det att direktivet införlivats i den nationella 
lagstiftningen. Samtidigt skall de behöriga myndigheterna underrättas om 
innehavet. Någon underrättelse behöver inte göras om ändring av 
innehavet tidigare anmält<; i enlighet med giingse regler i artikel 4. Inom 

Prop. l 992/93 :90 
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en månad från bolagsstämman skall samtliga innehav om 10 % eller mer Prop. 1992/93:90 
offentliggöras på det sätt som föreskrivs i artikel 10. 

Genom föreskrift i flaggningsdirektivet (artikel 1.4) gjordes en ändring 
i rådets direktiv 79/279/EEG av den 5 mars 1979 om samordning av 
villkoren för upptagande av värdepapper till officiell notering vid 
fondbörs, det s.k. första börsdirektivet. Ändringen innebar att det i fråga 
om den information som ett börsregistrerat bolag skall vara skyldigt att 
offentliggöra intogs en föreskrift att bolag som inte omfattas av flagg­
ningsdirektivet, dvs. bolag hemmahörande i ett land utanför EES, ändå 
skall offentliggöra sådana innehavsförändringar som avses i detta och 
som bolaget får kännedom om. Denna regel kompletteras med de sedan 
tidigare gällande föreskrifterna om att enhetlig information skall lämnas 
på alla marknader där bolagets aktier är börsregistrerade, om bolagets 
aktier är inregistrerade vid fondbörser i flera länder. 

Skälen för mitt förslag: Genom de nyligen företagna ändringarna i 
lagen om handel med finansiella instrument (prop. 1991/92: 113, bet. 
1991/92:NU26, rskr. 1991/92:321, SFS 1992:558) infördes för första 
gången bestämmelser i lag om flaggningsskyldighet. Bestämmelserna är, 
med undantag för avgränsningen av vilka bolag som omfattas, anpassade 
till reglerna i EG:s flaggningsdirektiv. 

Som jag tidigare redovisat bygger EG:s !>)'stem på en princip om 
hemlandsreglering, dvs. skyldigheten att flagga och förfarandet för detta 
skall inom direktivets ramar bestämmas av reglerna i bolagets hemland. 
Vid ikraftträdande av EES-avtalet kommer det därigenom att föreligga 
skyldighet för utländska bolag hemmahörande i ett land inom EES att 
enligt det landets regler offontliggöra förändringar i ägarkretsen även i 
Syerige, under förutsättning att bolagets aktier är inregistrerade vid en 
börs här. För bolag hemmahörande i ett land utanför EES kommer i 
princip motsvanmde regler att gälla enligt de krav på information från 
bolaget som enligt det första börsdirektivet skall gälla som villkor för 
inregistrering. Några regler i svensk lag om flaggning torde därför inte 
erfordras såvitt gäller utländska bolag vars aktier är inregistrerade vid en 
börs. Detta skulle tvärtom strida mot principen om hemlandsreglering 
och kunna me<lföra en dubbel skyldighet att anmäla och offentliggöra 
förändringar i ett aktieinnehav. 

Jag föreslår därför att flaggningsreglernas tillämpning såvitt gäller 
inregistrerade aktier inskränks till att omfatta endast svenska aktiebolag. 
För att nå full överensstämmelse med föreskrifterna i flaggningsdirektivet 
måste reglerna omfatta också svenska bolag vars aktier är inregistrerade 
i ett annat land inom EES utan att vara inregistrerade här, även om detta 
torde vara ovanligt. 

Aktier som är noterade, men inte inregistrerade. omfattas inte av EG:s 
regelsystem. Såvitt gäller utländska aktier finns därför enligt dessa regler 
inga garantier för att information om ägarförhållandena i ett sådant bolag 
offontliggörs i Sverige på grund av regler i bolagets hemland. Antalet 
utliindska bolag med aktier som inte inregistreras utan noterns i Sverige 
torde emellertid bli litet. 
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Enligt min mening föreligger med de regler som nu föreslås beträffan- Prop. 1992/93:90 
de inregistrernde aktier inte tillräckliga skäl att ha flaggningsregler i lag 
som träffar även utländska bolag vars aktier endast är noterade här. Jag 
föreslår därför att de särskilda tlaggningsreglerna enhetligt görs 
tillämpliga endast på aktier i !>Venska aktiebolag. Behovet av information 
om ägarförändringar i utländska bolag med säte i länder utanför EES och 
vars aktier noteras här i landet kan tillgodoses genom föreskrifter i de 
villkor för notering som enligt bestämmelser i lagen om börs- och 
clearingverksamhet skall gälla vid en börs eller auktoriserad marknads-
plats. 

Anmälan om och offontliggömnde av befintliga innehav i enlighet med 
vad som fön':skrivs i flaggningsdirektivets artikel 5 skall ske i samband 
med lagens ikraftträdande. Regler härom bör därför lämpligen ha formen 
av övergångsbestämmelser· till lagen. 

6 Allemansfonder 

6.1 Förvaltning av flera fonder 

Mitt förslag: Fondbolag tillåts att förvalta fler än en allemans­
fond. 

Bakgrunden till mitt förslag: I samband med remissbehandlingen av 
promemorian (Os 1991:7) Nya placeringsregler för allemansfonder har 
förslag framförts från Svenska Sparbanksföreningen, Sveriges Förenings­
hankers Förbund och Fondbolagens Förening - till vars yttmnde Svenska 
Bankföreningen och Svenska Fondhandlareföreningen anslutit sig - om 
ändring i 12 § lagen (1983:890) om allemanssparande på så sätt att 
förbudet för fondbolag att förvalta mer än en allemansfond tas bort. 

Riksbanken, Riksgäldskontoret, Finansinspektionen, Sveriges Aktie­
sparares Riksförbund och Aktiefrämjandet har getts tillfälle att lämna 
synpunkter på förslaget. Samtliga utom Sveriges Aktiesparares Rik.iför­
bund har tillstyrkt förslaget eller lämnat det utan erinran. Riksförbundet 
anser att det saknas samhällsekonomiska skäl för att ytterligare förbättra 
villkoren för att driva allemansfonder. Åtgärder bör i stället snarast 
vidtas för att eliminera de konkurrensfördelar allemansfonderna har 
framför enskilt direkt sparande i aktier. 

Skälen för mitt förslag: Varje allemansfond måste förvaltas av ett 
fondbolag som bildas särskilt för detta ändamål. Någon möjlighet för ett 
fondbolag att förvalta fler allemansfonder finns inte. Mot!>varande 
begränsning saknas beträffande vanliga värdepappersfonder. Av 
förarbetena (prop. 1983/84:30 s. 35) till den akuella bestämmelsen i 
lagen om allemanssparande framgår att syftet med begränsningen var att 
motverka alltför dorninernnde placerare på aktiemarknaden. 
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promemorian Ds 1991: 7 föreslås att allemansfonderna får samma Prop. 1992/93: 90 
placeringsbestänunelser som vanliga värdepappersfonder. Om detta 
genomfördes skulle allemansfondernas huvudsakliga inriktning på 
placeringar på den svenska börsen brytas upp. Förslaget om en ändring 
av 12 § lagen om allemanssparande har framförts mot en sådan bak-
grund. Enligt vad som föreslås i avsnitt 6.2 lämnas emellertid allemans-
fondernas placeringsbestänunelser i huvudsak oförändrade. Oaktat detta 
bedömer jag riskerna för att enskilda fondbolag skall uppnå en alltför 
dominerande ställning, om de får förvalta fler fonder, som förhållandevis 
små. Betydelsen av begränsningen i 12 § får heller inte överskattas. Som 
bl.a. Riksgäldskontoret påpekat kan dess verkningar delvis undvikas 
genom samverkan fondbolag emellan. Det ärt.ex. vanligt förekommande 
att fondbolag som förvaltar allemansfonder har samma ledning och 
kansli. 

På sikt bör också särregleringen av allemansfonderna i förhållande till 
vanliga värdepappersfonder upphöra. Att ta bort den aktuella begräns­
ningen får ses som ett led i en sådan strävan. 

Om fondbolag får förvalta fler fonder samtidigt torde detta generellt 
sett kunna innebärn att en mer kostnadseffektiv förvaltning av fonderna 
{1stadkoms. 

6. 2 Placeringsbestämmelser 

Mitt förslag: Allemansfonder tillåts placera upp till fem procent 
av sina medel i andra värdepappersfonder. 

Ett fondbolag får för en allemansfond handla med optioner och 
terminer eller liknande finansiella instrument i syfte att effektivi­
sera förvaltningen av fondens tillgångar eller skydda dem mot 
valutakursförluster eller andra risker. 

FiirslaJ!el i promemorian Os 1991:7: I promemorian föreslås att 
allemansfondernas placeringsmi~j ligheter utvidgas genom att de ges 
samma placeringsbestiimmelser som vanliga värdepappersfonder. Mitt 
förslag sammanfaller med promemorians endast vad avser möjlighet att 
placera fondmedel i värdepappersfondsandelar och utnyttjande av 
optioner och terminer eller liknande finansiella instrument i ~)'fte att 
etfoktivisera förvaltningen av fondens tillgångar eller skydda dem mot 
valutakursförluster eller andra risker. 

Remissinstanserna: Rihgäldskomoret avstyrker den föreslagna 
utvidgningen av allemansfondernas möjlighet att inneha räntebärande 
,·iirdepapper, så liinge som sparande i dessa fonder är skattemässigt 
gynnat. Enligt kontoret innebiir förslaget en kraftig försvagning av 
statsbudgeten genom minskad skatt på kapitalinkomster och ökade utgifter 
p{1 stat5Skuldriintor. Riksbanken bedömer eft~kterna av ändrnde place­
ringsregler på det totala sparandet som osäkra. Enligt Riksbanken kan de 
föreslagna placeringsreglerna leda till t:n ökning av skattesubventionerna 
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och därmed en ökning av snedvridningseffekterna på kreditmarknaden. Prop. 1992/93: 90 
Även Sveriges Alaiesparares Riksförbund avvisar förslaget att tillåta 
placeringar i räntebärande tillgångar utan begränsningar men ställer sig 
positivt till att allemansfonderna skall få placera i utländska instrument. 

Av övriga remissinstanser är flertalet positiva till promemorians förslag 
eller lämnar det utan erinran. 

Skälen för mitt förslag: Mot bakgrund av den rådande oron på de 
finansiella marknaderna bedömer jag det som mindre lämpligt att nu 
genomföra en så genomgripande förändring av placeringsbestämmelserna 
som föreslås i promemorian. Framför allt kan det befaras leda till 
negativa konsekvenser för den ~venska aktiemarknaden. De invändningar 
som Riksgäldskontoret och Riksbanken gjort i sina remissyttranden talar 
också mot en utvidgning av allemansfondernas m~jligheter att placera i 
riintebärande instrument, så länge sparandet i dessa fonder är skattegyn­
nat. 

Det nu sagda hindrar emellertid inte att vissa mindre förändringar av 
placeringsbestämmelserna genomförs. I en skrivelse till Finansdeparte­
mentet har styrelserna för de fondbolag som förvaltar S-E-Bankens 
allemansfonder 1-4 begärt att placeringsbestämmelserna ändras så att det 
blir möjligt för allemansfonder att placera upp till 5 % av tillgångarna i 
andra värdepappersfonder. Som motiv härför anförs bl.a. att detta skulle 
underlätta allemansfondernas möjligheter att investera i mindre börsbolag 
och ITTC-bolag genom förvärv av andelar i värdepappersfonder som är 
specialiserade på sådana placeringar (srnåbolagsfonder). Härigenom 
gynnas indirekt mindre bolags möjligheter till kapitalanskaffning. 

Utöver vad som anfört<> ser jag för egen del sådana fördelar med en 

möjlighet till viss placering i värdepappersfondsandelar som att risksprid­
ningen ökar och att ett ytterligare niirmande till vad som gäller för 
vanliga värdepappersfonder sker. Jag föreslår därför att det i lagen om 
allemansspanmde förs in en bestämmelse som tillåter allemansfonder att 
placera upp till 5 % av fondernas medel i andra värdepappersfonder. 
Rätten till sådana placeringar bör därvid vara densanuna som för vanliga 
värdepappersfonder enligt 22 § lagen om värdepappersfonder. Detta 
innebär att utländska värdepapper, direkt eller indirekt, kan komma att 
ingå i en allemansfonds tillgångar. Placeringar kan nämligen enligt den 
niimnda paragrafon ske i utländska fonder resp. i ~venska fonder som 
placerar i utländska värdepapper. 

I promemorieförslaget ingår att allemansfonderna, i likhet med de 
vanliga viirdepappersfonderna, skall få utnyttja optioner och terminer 
och liknande finansiella instrument för att eftektivisera förvaltningen av 
fondens tillgångar eller skydda fondens tillgångar mot valutakursförluster 

eller andra risker. De skiil som i förarbetena till lagen om värdepappers­
fonda (prop. 1989/90: 153 s. 35 och 36) anfördes för att tillåta sådana 
fonder att handla med derivatinstrument gör sig gällande även beträffande 
allemansfonder. Även allemansfonderna biir diirför tillåtas att nyttja 
<1dana instrument. Hiirigenom minskar också siirregleringen av allemans­
fonderna ytterligare. 
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6.3 Offentliga styrelseledamöter 

Mitt förslag: Systemet med offentliga styrelseledamöter i de 
fondbolag som förvaltar allemansfonder tas bort. Till följd härav 
sänks gränsen för minsta antalet ledamöter från sju till fem. 

Bakgrunden till mitt förslag: I prop. 1992/93:89 om ändrad lag­
stiftning för banker och andra kreditinstitut med anledning av EES­
avtalet, m. m. har föreslagits att systemet med offentliga styrelseledamöter 
i hankaktiebolag tas bort. I propositionen redovisas de skäl som ligger till 
grund för förslaget om avskaffande av offentlig styrelserepresentation i 
bankerna. lfärvid konstateras bl.a. att systemet med offentlig styrelse­
representation spelat ut sin roll i och med den avreglering av kredit­
marknaden som skett och den ökade betydelse som tillsynen har fått för 
det allmännas kontroll över bankväsendet. 

Skälen för mitt förslag: Enligt 13 § lagen om allemanssparande skall 
styrelsen i ett fondbolag som förvaltar en allemansfond bestå av minst sju 
kdamöter, varav flertalet, inklusive ordföranden, väljs av en fondandels­
iigarstämma. Av de övriga ledamöterna utses två av regeringen och minst 
en av holagsstämman i fondbolaget. Bestämmelsen har sitt ursprung i den 
numera upphävda lagen ( 1978:428) om aktiesparfonder. Som skäl för den 
angivna ordningen uppgavs i förarhetena till den lagen (prop. 
!977178: 165. s.37 och 38) att aktit!sparfonderna skulle komma att ha en 
siirskild braktiir och en särskild inriktning jiimfört med dåvanmde 
aktiefonder. I fr:'tga om de ledamöter som skulle utses av regeringen 
s;1des att dessa bör utses så att man för en så bred intresseförankring som 
möjligt. 

Motiven för införandet av oftentliga styrelserepresentanter i fondbolag 
kan inte sägas vara helt överensstämmande med dem som anfört<> till stöd 
fiir sådan n:presentation i banker. Principfrågan är dock densamma. Dc::n 
siirreglering som tills vidare kommer att hestå för alh:mansfonderna i 
förhållamk till de vanliga viirdepappersfonderna motivernr ingen skillnad 
i det hiir avseendet. De regler i lagen om allemanssparande enligt vilka 
r<.'geringen utser oftentliga styrelseledamöter bör därför tas bort. 
Eftersom principfrågan om offontlig styrelserepresentation, enligt min 
mening, hiir är densamma som för s:"1dan representation i banker får 
förslagd anses berett genom den remissbehandling som skett i det 
sammanhanget. 

Vid ett borttagande av miijligheten för regeringen att utse styrelse­
kdamiiter i fondholag hör kravet på minsta antalet ledamöter i fond­
htilagens styrelser siinkas till tt:m. 

Prop. 1992/93: 90 
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7 Förandet av insiderregistret 

Mitt förslag: Finansinspektionen övertar från Värdepappers­
centralen uppgiften att föra insiderregistret. Anmälningarna enligt 
insiderlagen (1990: 1342) skall alltså i fortsättningen göras till 
Finansinspektionen i stället för till Värdepapperscentralen. 

Finansin<;pektionens förslag överensstämmer med mitt förslag. 
Remissinstanserna: Samtliga remissinstanser som yttrat sig, dvs. 

Riksbanken, Riksgäldskomoret, Riksåklagare11, Datai11spektio11e11, 
Stockholms Fo11dbö1:~, S1·e11Ska Fo11dha11dlareföre11i11ge11, Svenska 
Bw1kji!re11i11gen, Sparba11kernm Ba11k, S1·e11ska 07r:-före11i11ge11, Sveriges 
Aktiesparares Riksförbund, Aktiefrämjandet, Försäf...Tingsförbundet, 
S1-eriges /11dustrij()rbu11d, OM Stockholm Aktiebolag, Värdepapperscentra-
11'11 VPC Aktiebolag, Sl'e11ska Handelskammmförbundet, tillstyrker 
förslaget eller lämnar det utan erinran. Datainspektionen anför att den 
~jälvfallet inte har någon erinran mot att an~varet för registret förs över 
till den myndighet som har det rättsliga an~varet och för vars verksamhet 
registret förs. Viirdepappe1:ffellfrale11 uttalar att insiderregistrets hantering 
- med dess stora inslag av myndighetsutövning - inte passar centralens 
roll som fristående bolag. 

Skälen för mitt förslag: Genom insiderlagen ålades Värdepappers­
centralen uppgiften att föra insiderregistret, som innehåller uppgifter om 
innehav av aktier m.m. i aktiemarknadsbolag beträffande personer med 

insynsställning i sådana bolag. Dåvarande Bank.inspektionen hade tidigare 
fort mot~varande register enligt lagen ( 1985:571) om värdepappers­
marknaden. 1 förarbetena (prop. 1990/91 :42 s. 57) angavs som motiv för 
överflyttningen av registerföringen att samtliga aktiemarknadsbolag har 
sina aktiebiicker upplagda hos Yärdepapperscentralen och att en eftektiv 
tillsyn av insiderreglemas efterlevnad kriiver att registret förs så nära den 
mest innehållsrika informationskällan i sanunanhanget som möjligt. 
[nsiderlagen föreskriver att registret förs med hjälp av automatisk 
databehandling. Finansinspektionen iir registeran~varig enligt datalagen 
( 1973:289) för insiderregistret. 

Finansinspektionen svarnr för övervakningen av att insiderlagens regler 
dierlevs. lnsiderregistret utgör underlag för denna tillsyn. I egenskap av 
n::gisteranf:.varig enligt datalagen för insiderregistret bär inspektionen 
an~·yaret bl.a. för att uppgifterna i registret är riktiga. Mot denna 
bakgrund biir. enligt min mening, inspektionens frnmställning om 
iivcrtagande av registerföringen tillmötesgås om inte n;'1gra siirskilua skiil 

talar hiiremot. Några sådana skiil kan inte an~es ha framkommit. Tviirtom 
stiids den föreslagna iindringen av remissinstansema och då särskilt av 

vad D;1tainspektionen och Yän.lepapperscentralen anfört. Jag föreslår 
diirför att uppgiften att föra insiderregistret tlyttas över på Finansinspek­
tionen. Ändringen bör ske per den 1 januari 1993. 
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Även om Finansinspektionen avser att på egen hand föra registret bör Prop. 1992/93:90 
inspektionen inte vara förhindrad att uppdra åt någon annan att föra 
registret. Den lagändring som krävs bör utformas med beaktande av 
detta. Härigenom möjliggörs också att det taktiska övertagandet av 
registerföringen från Värdepapperscentralen kan ske vid en tidpunkt då 
inspektionen har skaffat sig de tekniska resurser som krävs för detta. 
Finansinspektionen kan alltså välja att låta Värdepapperscentralen tills 
vidare föra registret. 

I och med att Finansinspektionen föreslås föra insiderregistret bör 
givetvis också anmälningar enligt 9, 14 och 15 §§insiderlagen av sådana 
uppgifter som skall föras in i insiderregistret i fortsättningen göras till 
inspektionen i stället för till Värdepapperscentralen. Enligt 9 § andra 
stycket insiderlagen kan inspektionen befria den som har insynsställning 
i ett aktiemarknadsbolag från skyldigheten att anmäla innehav av aktier 
i bolaget och ändringar i detta om mot!>varande uppgifter kan erhållas på 
annat sätt. Dispensmöjligheten avser de fall då överföring av uppgifter 
till insiderregistret kan ske automatiskt från dd kontobaserade värde­
papperssystemet hos Värdepapperscentralen, dvs. avstämningsregistret. 
Förutsättningarna för att få sådan dispens bör inte försämras genom att 
ansvaret för förandet av insiderregistret går över till Finansinspektionen. 
Detta förutsätter att det, liksom i dag, finns någon form av dator­
förbindelse mellan Värdepapperscentralens kontobaserade system och 
insiderregistret fr.o.m. den tidpunkt då registret flyttas över till inspek­
tionen. 

Den skrivelse som Finansinspektionen gav in till Finansdepartementet 
i juni 1992 innehåller - förutom den nu behandlade frågan - förslag om 
andra ändringar i insiderlagstiftningen. Bl.a. föreslås att gränserna för 
inträde av anmälningsskyldighet till insiderregistret höjs och att inspek­
tionen får ökad insyn i avstämningsregistret hos Värdepapperscentralen. 
Inspektionen föreslår också att det utreds om en dispensmöjlighet kan 
införas beträffande förbudet för personer med in!.)'nsställning att ha sina 
aktier förvaltarregistrerade för sådana fall där inspektionen kan få de 
uppgifter som skall anmälas till insiderregistret direkt från förvaltaren. 
Vid remissbehandlingen av skrivelsen har från flera håll framförts 
uppfattningen att denna fråga, liksom frågan om en ökad insyn för 
inspektionen i avstämningsregistret, bör utredas närmare. 

De frågor som Finansinspektionen tar upp i sin skrivelse - bl.a. de nu 
nämnda - bör enligt mening utredas närmare innan några förslag om 
lagändringar kan läggas fram. Jag avser att snarast vidta åtgärder för att 
ett sådant arbete sätt-; igång. 

8 Ikraftträdande m.m. 

De flesta av lagförslagen är föranledda av EES-avtalet, som är avsett att 
träda i krnft den I januari 1993. De föreslagna bestämmelserna om rätt 
för utländska fondföretag att vara verksamma i Sverige och om hem­
landskontroll för sådana företag, liksom reglerna om ömsesidigt 
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godtagamle av prospekt, är direkt beroende av att EES-avtalet blir Prop. 1992/93 :90 

gällande. Eftersom det inte kan uteslutas att EES-avtalet träder i kraft vid 

en senare tidpunkt än den I januari 1993 föreslår jag att lagförslagen 
skall träda i kraft den dag regeringen bestämmer. Med en sådan 
befogenhet kan regeringen vid behov förordna om särskilt ikraftträdande 

för sådana lagändringar som inte har direkt samband med EES-avtalet. 

Flera remissinstanser har i sina yttranden över promemorian om EES­
anpassningen efterlyst övergångsbestämmelser till de ändringar av 
placeringbestämmelsema i 22 och 23 §§ lagen om värdepappersfonder 

som föreslås i detta ärende och det i avsnitt 3.5 behandlade förbudet mot 

ombildning av värdepappersfonder. 
De ändringar beträffande vilka övergångsbestämmelser efterfrågas är 

betingade av anpassningen till de regler om fondföretag som omfuttas av 
EES-avtalet. Eftersom avtalet inte ger Sverige något utrymme att i några 

<lelar skjuta på införlivandet av EES-reglerna om fondföretag till senare 

ti<lpunkt än avtalets ikrnftträdande kan inte heller övergångsbestämmelser 
med sådan verkan införas. Följaktligen kan inte remissinstansemas 

begäran om övergångsbestämmelser tillmötesgås. 

Det föreslås hiir en rätt till domstolsprövning vid uppehållande av 
beslut om tillstån<l att bedriva fomlverksamhd enligt lagen om värde­

pappersfonder. Denna lagändring tor<le me<lförn endast ringa ökning i 
förvaltnings<lomstolamas arbetsbelastning varför inga ytterligare resurser 
nu bedöms erfor<lerliga. 

Finansinspektionen åliiggs enligt förslaget vissa smiirre nya uppgifter. 
Frågan i vad mån detta skall föranleda att inspektionen skall tillförns 

ytterligare resurser får prövas i budgetprocessen. 

9 Upprättade lagförslag 

I enlighet med det anförda har inom Finans<lepartementet upprättats 
förslag till 

l. lag om iindring i lagen ( 1983: 890) om allemanssparande, 
2. lag om ändring i lagen (1990: 1114) om värdepappersfonder, 
3. lag om ändring i lagen ( 1990: I I 15) om ikrnftträdande av lagen 

( 1990: I 114) om viirdepappersfönder. 

4. lag om ändring i insiderlagen ( 1990: 1342), 
5. lag om ändring i lagen ( 1992: 543) om biirs- och clearingverksamhet, 

6. lag om ändring i lagen ( 1992:557) om ändring i insiderlagen 
( 1990: 1342). 

7. lag om iimlring i lagen ( 1992:558) 0111 iin<lring i lagen ( 1991 :980) 

om handel med finansiella instrument, 
8. lag om iin<lring i lagen ( 1991 :080) 0111 han<lel med finansiella 

instrument samt 
9. lag om iindring i lagen ( 1992:560) om iin<lring i lagen ( 1992: 160) 

om utliindska filialer m.m. 

Samråd har skett med chd~n för Niiringsdepartementet beträffande 

lagförslag 9. 
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Lagrådet har granskat lagförslagen I -7. Lagförslagen 8 och 9 är av så Prop. 1992/93: 90 
enkel beskaffenhet att lagrådets hörande skulle sakna betydelse. 

10 Specialmotivering 

10.1 Förslaget till lag om ändring lagen (1983:890) om 
allemanssparande 

10 § 

Den ändrade lydelsen föranleds av att det enligt den nya 15 a § i en 
allemansfond kan ingå andelar i utländska fonder i begränsad ut.;;träck­
ning. 

12 § 

Bestämmelsen har behandlats i allmänmotiveringen (avsnitt 6.1) 

13 § 

I paragrafon har gjorts ändringar betingade av att systemet med offentliga 
styrelseledamöter i fondbolagen tas bort och att därvid kravet på minsta 
antalet styrelseledamöter i fondbolagen sätts ned till fem. 

Av ändringen i 12 § framgår att ett fondholag får förvalta flera 
allemansfonder. Med anledning härav har i andra stycket tagits in en 
regel som säkerställer att det i fondbolagets styrelse finns representation 
från varje fond. En motsvarande bestämmelse för företagsanknutna 
allemansfonder finns för närvanmde i 21 § andra stycket. 

Paragrafons nuvarande andra stycke har flyttats till första stycket. 
Av punkten 2 i ikraftträdande- och övergångsbestämmelserna framgår 

att samtliga förordnanden för styrelseledamöter som utsetts av regeringen 
enligt den förevarande paragrafen upphör att giilla vid årsskiftet 1992/93. 

IS a § 

Paragraten, som iir ny, har behandlats i allmänmotiveringen (avsnitt 6.2). 
Med anledning av EES-avtalet görs vissa ändringar i 22 § lagen om 

värdepappersfonder. Dessa kommenteras i specialmotiveringen till den 
paragrafon. 

21 § 

Enligt 19 § gäller bestämmelserna för vanliga allemansfonder (I 0-18 §§) 
i tilliimpliga delar även för företagsanknutna allemansfonder. Genom de 
iindringar som görs i 13 § bortfaller behovet av de siirregler för företags­
anknutna fonder angående fondbolaget~ styrelse m. m. som finns i första 
och andra styckena i den förevarande paragrafon. Dessa har därför tagits 
bort. 
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10.2 Förslaget till lag om ändring lagen (1990:1114) om 
värdepappersfonder 

I en lag (SFS 1992:556), som ännu inte har trätt i kraft, görs vissa 
ändringar i lagen om värdepappersfonder. För att kunna samla alla 
aktuella ändringar i ett författningsförslag föreskrivs att den nämnda 
ändringslagen inte skall träda i kraft. De ändringar som gjordes i den 
lagen tas i stället upp i det förevarande författningsförslaget. 

I § 

I flera av <le nya paragrafoma används - i förenklande syfte - fi_irkort­
ningen EES som beteckning för Europeiska ekonomiska samarbets­
området. Med anledning hiirav har den förevarande paragrafon tillförts 
en punkt 5, vari innebörden av förkortningen förklaras. 

3 § 

Andringen, som innehär att även fondbolag efter tillstånd av Finans­
inspektionen får förvalta fonder med annan placeringsinriktning än 
värdepappersfonder, har behandlats i allmiinmotiveringen (avsnitt 3.6). 
Pt1 grund av hänvisningen i 10 § andra stycket lagen om allemans­
sparande kommer den möjligheten att stå öppen även för sådana 
fondbolag som förvaltar allemansfonder. 

6 § 

I paragrafon har lagts in ett nytt andra stycke. 
Endast svenska aktiebolag (fondbolag) får förvalta viir<lepappersfonder. 

Härav följer att bolaget har sitt säte i Sverige. Kr..1vet på att fon<lbolagd 
måste ha även sitt huvudkontor i Sverige iir en anpassning till bestämmel­
sen i artikel 3 i direktivet om fondfiiretag. Direktivbcstänunelsen kriiver 
att fondföretag skall ha siite och huvudkontor i samma land. Ett ~-yfte 

med hestämmclsen iir att hindra uppkomsten av "brevE1de-föndföretag" 
som har sitt registrerade siite i ett medlemsland. medan administration 
rn.:h förvaltning iir förlagda ut:mfi.ir gemenskapen. Vidare underliittas 
tillsynen om fondföretagets administration och handlingar finns i samma 
land som Jet där fördaget har sitt siite. 

Kravet att fondbolag skall ha sitt huvudkontor i Sverige innehiir inte att 
verksamheten nödvändigtvis m:bte i sin helhet förläggas inom landet. 
Ddar hiir,tv kan lokaliserns utomlands. t.ex. i Ein<ler Jiir <len eller Je 
fonder som bolaget förvaltar giir sina investermgar. 

7 a § 

Paragrafon iir ny. 
Llestiimmelsen giiller i de fall utliin<lska fondföretag vill starta verksam­

het i S\'erige, antingen Jet sker i form av tilialetablcring eller p;"1 annat 
siitt. 
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De i punkten 1 i andra stycket upptagna förutsättningarna hänför sig till Prop. I 992/93 :90 
företagets förhållanden i hemlandet. Det ankommer på Finansinspek-
tionen att bedöma huruvida företaget i sitt hemland bedriver den typ av 
verksamhet som tillståndsansökan avser och huruvida det finns en 
betryggande tilbyn av företaget där. Det är av vikt att ett tillfreds-
ställande informationsutbyte kan etableras mellan inspektionen och den 
utländska tillsynsmyndigheten. Det primärn tillsynsan1:.varet åvilar 
tillsynsmyndigheten i hemlandet. 

Av punkten 2 i andra stycket framgår att utländska fondföretag som vill 
driva fondverksamhet i Sverige måste se till att det finns viss finansiell 
service för andelsägama hiir. Företaget måste också kunna tillhandahålla 
andelsägarna här i landet information om fondverksamheten. De ifråga­
varande kraven bygger på de bestämmelser som finns i artikel 45 i direk­
tivet om fondföretag och görs alltså hiir tillämpliga även beträffande 
fondföretag utanför EES. 

Kravet i punkten 3 i andra stycket innebär att Finansinspektionen skall 
göra en kvalitativ bedömning av företaget och dess planerade verksamhet. 
Grundtanken med bestämmelsen är att det vid tillståndsprövningen skall 
ställas krav som i princip är likvärdiga med dem som gäller för :;venska 
fondbolag. 

7 h § 

Paragrafon är ny. 
Parngrnfon innehåller en specialregel för fondföretag med säte inom 

EES som undantar dem från tillståndskrnvet enligt 7 a §. Med stöd av sin 
hemlandsauktorisation fär fondföretag från andrn länder inom EES 
bedriva fondverksamhet här i landet efter en anmälan till Finansinspek­
tionen. Hemlandsauktorisationen måste ha meddelats i enlighet med de 
krav som uppställs i EG-direktivet om fondföretag. Detta förhållande 
skall framgå av ett intyg från hemlandsmyndigheten som lämnas 
samtidigt med anmälan till Finansinspektionen. 

Två månader efter det att anmälan gjorts till Finansinspektionen fär det 
utländska fondföretaget starta verksamheten i Sverige. Tidpunkten kan 
dock komma att uppskjutas om fondföretaget inte ordnat med den finan­
siella service och informationsutlämning för andelsägare här i landet som 
krävs enligt paragrnfons första stycke. Det åligger inspektionen att 
kontrollern dessa förhållanden. De utländska fondföretagen kan behöva 
utnyttja huvuddelen av de två månaderna för att ordna med den 
obligatoriska servicen åt andelsägarna här i landet. Inspektionen bör 
därför först mot slutet av perioden ta ställning till om de nödvändiga 
arrangemangen vidtagits. Finner inspektionen att så inte är fallet skall 
den i ett beslut ange vari bristerna består och förbjuda företaget att inleda 
sin verksamhet i Sverige innan bristerna har avhjälpts. När detta skett 
kan det vara lämpligt att inspektionen i ett nytt beslut upphäver det 
tidigare hindrande beslutet, såvida inte företaget väljer att göra en ny 
anmälan. I sådana fall börjar en ny tvåmånadersperiod att löpa. 
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Eftersom samarbete och informationsutbyte skall ske mellan till!>)'ns- Prop. 1992/93 :90 
myndigheterna i EES-länderna får det förutsättas att Finansinspektionen 
tar kontakt med hemlandsmyndigheten när ett fondföretag hemmahörande 
inom EES anmäler att det vill starta verksamhet i Sverige. En sådan 
kontakt kan också bidra till att reda ut eventuella oklarheter kring de 
arrangemang som enligt paragrafen måste vidtas här i landet. 

Enligt artikel 44 i direktivet om fondföretag skall fondföretag som 
bedriver verksamhet i annat land än hemlandet ha rätt att marknadsföra 
sina andelar i det landet. Företaget måste dock följa de nationella 

bestämmelser om marknadsföring som gäller i värdlandet. Sådana 
bestämmelser får inte tillämpas på ett diskriminerande sätt gentemot det 
utländska företaget. 

Bestämmelserna i lagen om värdepappersfonder hindrar inte utländska 
fondföretag från att marknadsföra sina andelar här i Sverige. Marknads­
föringslagens (1975:1418) bestämmelser måste dock följas. Det som nu 
sagts gäller alla utländska fondföretag, således även sådana som varken 
fått tillstånd enligt 7 a § eller som iakttagit det i förevarande paragraf 
föreskrivna anmälningsförfurandet. Tillstånds- eller anmälningsplikt 
inträder först om ett företag - här i landet - genom egen personal eller 
annan skall sälja eller lösa in andelar. 

I artikel 46 i EG-direktivet om fondföretag specificeras vilka upplys­
ningar och handlingar som ett fondföretag skall lämna till värdlands­

myndigheten samtidigt med att det gör en anmälan till denna myndighet 
om att företaget avser att bjuda ut sina andelar i värdlandet. De 
upplysningar och handlingar som skall åtfölja en anmälan till Finans­

inspektionen från ett fondföretag från ett land inom EES bör specificeras 
i föreskrifter meddelade av regeringen eller, efter regenngens bemyn­
digande, Finansinspektionen. 

7 c § 

Paragrafon är ny. 
Regeln i första stycket gäller samtliga utländska fondföretag som 

inrättar filial i Sverige, således även de som är hemmahörande inom 
EES. 

Av andra stycket framgår att Finansinspektionen får ange i vilken 

omfattning information som liimnas av utländska fondföretag skall vara 

avfattad på !>venska språket. Det ifrågavarande kravet har sitt ursprung 
i direktivet om fondföretag. Enligt artikel 47 skall information som 
lämnas i värdlandet vara avfattad på minst ett av det landet<; officiella 
språk. Detta krav görs alltså här tillämpligt ·även i fråga om fondföretag 

som inte är hemmahörande inom EES. Enligt direktivet avser kravet på 
översättning den information som är obligatorisk i hemlandet och som 
enligt 7 a § första stycket 2 och 7 b § första stycket 2 måste lämnas även 
här i landet. Genom föreskriftsrätten får inspektionen möjlighet att ange 
i vilken utsträckning annan information även måste (iversättas till ~venska 
språket. Av samma stycke framgår alt inspektionen i föreskrifter får 
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närmare ange vilka åtgärder som utländska fondföretag måste vidta för Prop. 1992/93 :90 
att tillhandagå andelsägare här i landet. 

10 a § 

Bestämmelsen, som är ny, faller tillbaka på det förbud som i artikel 1.5 
i direktivet om fondföretag finns mot ombildning av fondföretag till 
sådana företag för kollektiv investering som ligger utanför direktivets 
tillämpningsområde. En värdepappersfond kan på grund av förbudet i 
paragrafon bara omskapas via en upplösning av fonden med en efter­
följande återuppbyggnad i annan form. Således är bl.a. en direkt 
ombildning till en s.k. nationell fond enligt 3 § ej möjlig. 

13 § 

I paragrafon görs på nytt de ändringar som infördes genom SFS 
1992:556 (se kommentaren vid rubriken till förevarande lagförslag). 

13 a § 

I paragrafon, som är ny, anges vad ett fondbolag skall iaktta gentemot 
Finansinspektionen när bolaget vill börja bjuda ut och marknadsföra 
andelar i värdepappersfond, som det förvaltar, i ett annat land inom EES. 
Av direktivets bestämmelser följer ej att Finansinspektionen behöver göra 
någon särskild prövning av det lämpliga i att fondbolaget på detta sätt 
verkar mot utlandet. En sådan bedömning ingår emellertid i den allmänna 
bevakningen av att fondbolaget bedriver en sund verksamhet. 

EES-reglema innebär att svenska fondbolag efter ett anmälningsför­
farande hos den utländska tillsynsmyndigheten av det slag som föreskrivs 
i 7 b § får bjuda ut och marknadsföra andelar i en värdepappersfond som 
förvaltas av bolaget. Som nämnts i allmänmotiveringen skall en 
underrättelse till värdlandsmyndigheten, enligt artikel 46 i direktivet om 
fondföretag, åtföljas av bl.a. ett intyg från hemlandsmyndigheten som 
utvisar att fondföretaget uppfyller <le villkor som stiills upp i direktivet. 
Det åligger Finansinspektionen att på begäran av fondbolag utfärda 
sådana intyg. 

18 § 

I paragrafon görs på nytt de ändringar som infördes genom SFS 
1992:556 (se kommentaren vid rubriken till förevarande lagförslag). 

19 § 

1 punkten 3 i f<Jrsta stycket har gjorts ett tillägg som innebär en EES­
anpassning. Denna punkt inm:håller ett tak för värdepappersfondernas 
placeringar i obligationer och - för närvarande även andra skuldför­
bindelser - utfärdade av ett och samma kreditinstitut. Detta tak, som 
tillika är ett undantag från grundregeln om att högst 5 % av fondför­
mögenheten får placeras i finansiella instrument med samme emittent, 
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gäller enligt artikel 22 i direktivet om fondföretag - i dess lydelse efter Prop. 1992/93:90 
1988 års ändringsdirektiv - enbart obligationer utfärdade av kreditinstitut 
som har sitt säte i ett land inom EES-området och som enligt lag är 
underkastat särskild offentlig till~)'n avsedd att skydda obligationsinne-
havarna. För att nå en fullständig EES-anpassning har en motsvarande 
avgränsning av kretsen kreditinstitut vidtagits i den förevarande punkten. 
Efter lagrådsgranskningen har i samma syfte placeringsutrymmet begrän-
sats till att avse enbart obligationer. 

De ifrågavarande obligationerna måste erbjuda innehavarna särskilt i 
lag föreskrivet skydd. I den nämnda artikel 22 sägs nämligen att det 
särskilt skall iakttas att kapital som härrör från emissionen av obliga­
tionerna måste, enligt lag, placeras i tillgångar, som under obligationer­
nas hela giltighetstid täcker de med obligationerna förenade fordringarna 
och som i hiindelse av emittentens oförmåga att fullgöra sina ekonomiska 
åtaganden skall med prioritet användas för återbetalning av kapital och 
upplupen ränta. 

Aven ändringen i punkten 4 i första stycket är betingad av EES­
anpassningen. Den är av samma natur som ändringen i den föregående 
punkten och härrör från en bestänunelse i artikel 22.3 i direktivet om 
fondföretag. I och med den inskränkning som gjorts i fråga om innehav 
av skuldförbindelser utfärdade av något allmänt internationellt organ, 
nämligen att detta skall ha åtminstone ett EES-land som medlem, finns 
inte längre behov av att ställa krav på att organet skall ha godkänt<; av 
regeringen eller Finansinspektionen. Villkon~t har därför kunnat tas bort. 

20 § 

Ändringarna i denna paragraf är av sanuna slag som de i 19 § första 
stycket 4. 

22 § 

I j()ma stycket har, förutom redaktionella ändringar, gjorts ett tillägg 
beträffande placeringar i andelar i fonder som har viss samhörighet med 
den förvärvande fonden. Sådana placeringar får göras endast efter 
tillstånd av Finansinspektionen. Som förut-;ättning för att inspektionen 
skall kunna ge tillstånd giiller att den fond vars andelar är föremål för 
förvärv skall ha en speciell placeringsinriktning, vilken dessutom skall 
varn dokumenterad i fondbestämmelserna. I likhet med vad som nu gäller 
skall förvärv av andelar i andra fonder kunna avse såväl inhemska som 
utländska fonder. 

Tillägget i första stycket har sitt ursprung i artikel 24.3 i direktivet om 
fondföretag. Direktivet präglas av en restriktiv hållning i fråga om 
förvärv av andelar i andra fonder. Särskilt påtagligt är detta i fråga om 
andelar i sådana fonder som har viss samhörighet med den förvärvande 
fonden, vilket kommer till uttryck i den nämnda bestämmelsen. 

I sitt remissyttrande över promemorian har Finansinspektionen anmärkt 
att det av promemorian inte framgår vilket syfte den aktuella bestämmel­
sen har och vilket skydd~viirde som kan föreligga. Med anledning härav 
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kan tilläggas följande. Ett skäl till att förvärv av andelar i andra fonder Prop. 1992/93:90 
över huvud taget kommit att tillåtas i direktivet lär ha varit att fonderna 
härigenom skulle kunna investera viss del av tillgångarna inom ett 
speciellt område utan att behöva dra på sig extra kostnader för analys och 
efterforskning. Inom EG pågår arbete med att se över direktivet om 
fondföretag. Ett av de förslag till ändringar som därvid diskuteras är ett 
borttagande av 5 %-spärren för placeringar i andelar utgivna av andra 
fondföretag. Om ändringen genomförs kan detta leda till att motsvarande 
ändring görs i lagen om värdepappersfonder. 

Fondbolagens Förening och Finansinspektionen har i sina remiss­
yttranden över promemorian om EES-anpassningen anfört synpunkter 
som mynnar ut i ett anspråk på ett klargörande uttalande om vad som 
avses med "visst geografiskt område eller en viss ekonomisk sektor". 
Den aktuella passusen är hämtad ordagrant från direktivet. 

Det remissinstanserna pekar på är ett generellt problem vid EES­
anpassning av den !>Venska lagstiftningen. Delar av EG-reglerna kan 
många gånger vara oklara och allmänt formulerade. Inte sällan är det 
säkert ett resultat av kompromisser medlemsländerna emellan. Bestäm­
melser har således medvetet getts ett oprecist innehåll för att ländernas 
olika särintressen härigenom skall kunna tillgodoses. Till EG-reglerna 
finns inte heller några förarbeten att söka vägledning i. Om konflikt 
uppkommer är det i sista hand EG-domstolen som avgör hur en 
hestiimmelse skall tolkas. Enligt EES-avtalet kan en sådan prövning också 
komma att ske av den EFTA-domstol som skall inrättas, om tvisten 
enbart berör länder inom EFTA-området. 

Bristen på uppgifter om vad det från EG-direktivet hämtade uttrycket 
har för närmare innebörd påkallar självfallet viss försiktighet. Till fonder 
med inriktning på placeringar inom visst geografiskt område bör dock 
även med denna utgångspunkt kunna räknas exempelvis sådana fonder 
som är specialiserade på placeringar inom viss världsdel. Det som för 
mig ligger närmast till hands när det gäller en bestämning av placeringar 
inom viss ekonomisk sektor är fonder som gör placeringar i värdepapper 
utgivna av exempelvis skogsföretag, läkemedelsföretag eller finansiella 
företag. 

Fondbolagens Förening frågar sig om småbolagsfonder, dvs. fonder 
som gör placeringar i små eller medelstora företag som är börs- eller 
arc-noternde kan anses inriktade på placeringar inom viss ekonomisk 
sektor. Till detta ställer jag mig mer tvekande. om inte företagen väljs 
ut på även annan grund än storleken. Även i fråga om räntefonder, vilka 
används för rntionell likviditetc;;förvaltning, ställer sig föreningen 
undrande. Beroende på en räntefonds placeringsbestämmelser m.m. kan 
den enligt min mening vara att anse som inriktad på en viss ekonomisk 
sektor. Det får sedan ankomma på inspektionen att pröva om det finns 
sakliga skäl för den egna fonden att placera en del av sina tillgångar i 
riintefonden i stället för att själv förvärva räntebärande papper. 

Sparbankernas Bank har anmärkt att det av promemorian inte framgår 
vad som skall gälla övergångsvis. dvs. om nuvarande innehav av 
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fondandelar skall omfattas av bestämmelsen och fordra ett tillstånd eller Prop. 1992/93: 90 
om så inte skall vara fullet. 

Såsom kravet på tillstånd utformats omfattar det även andelar som 
innehas när lagändringen träder i kraft. Tillstånd bör därför i före­
kommande full sökas före ikraftträdandet. Om ansökan då inte har 
prövats av inspektionen bör andelarna få behållas till dess att ett beslut 
i tillståndsfrågan föreligger. 

Förbudet mot avgiftsuttag vid förvärv, förvaltning och inlösen av 
andelar i fonder med sådan anknytning till varandra som anges i första 
stycket har brutits ut och lagts i ett nytt andra stycke. Förbudet är i sak 
oförändrat. 

23 § 

Ändringarna i punkten 2 i första stycket är av samma slag som de i 19 § 
första stycket 4 och 20 §. 

Av punkten 3, som är ny, framgår att en värdepappersfond maximalt 
får inneha I 0 % av antalet andelar i en annan fond. Begränsningen härrör 
från artikel 25.2 (tredje strecksatsen) i direktivet om fondföretag. 

Som framgår av allmänmotiveringen (avsnitt 3.1) kan utländska 
fondföretag vara uppbyggda i form av aktiebolag i vilka andelsägarna är 
desamma som de som innehar aktier i bolaget. Ett exempel på en sådan 
typ av fondföretag, som omfattas av EES-reglerna, är de i Luxemberg 
hemmahörande SICAV-bolagen, vars aktiekapital är rörligt. Som 
Fondbolagens Förening anmärkt i sitt remissyttrande över promemorian 
om EES-anpassningen skall andelar (aktier) i dessa bolag vid tillämp­
ningen av 23 § anses som fondandelar enligt punkten 3. 

I andra stycket har gjorts ett förtydligande så att det klarare framgår 
att bestämmelsen är kopplad till röstvärdesbegränsningsregeln i punkten 
I i första stycket. 

27 § 

Genom ändringen i denna paragraf införs en viss mildring av den 
undantagslösa skyldighet som nu fördigger att tillställa samtliga 
fondandelsägare årsberättelser och halvårsredogörelser. Andringen 
innebär att fondbolagen inte behöver skicka dessa handlingar till 
fondandelsägare som anmäler att han inte önskar erhålla dem. 

Det ställs inte något krav på att avsägelsen måste ske i viss form. Den 
kan därför göras såväl skriftligt som muntligt. Andelsägare bör vara 
oförhindrad att avsäga sig enbart den ena av handlingarna. Om andels­
ägare efter en avsägelse ändrar inställning och vill ha handlingarna sig 
tillsända skall fondbolaget givetvis hörsamma detta. 

I fråga om nya andelsägare kan en lämplig ordning vara att fondbolaget 
i samband med att sparandet inleds begär besked huruvida de önskar få 
sig årsberättelser och halvårsredogörelser tillsända. 
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30 § 

Enligt artikel 40 i direktivet om fondföretag får andelar i ett fundföretag 

emitteras endast om fondtillgångarna inom sedvanlig tid tillförs betalning 

motsvarande emissionens nettopris. Uttryckligen sägs att denna bestäm­
melse inte utgör hinder mot tilldelning av bonusandelar. Med bonus­
andelar torde avses sådana andelar som tilldelas andelsägare i stället för 
utdelning ur fonden. 

Tillägget i första stycket avser att fånga in den nämnda direktivregeln. 

39 § 

I det mulra stycket har gjort<; ett tillägg som innebär att även utländska 

fondföretag skall bidra till finansieringen av inspektionens verksam.het 

med årliga avgifter. Avgiftsskyldigheten gäller alla utländska fondföretag 

som opererar här i landet, antingen med stöd av tillstånd enligt 7 a § 
eller efter anmälan i enlighet med bestämmelserna i 7 b §. 

43 a § 

Paragrafon iir ny. Den behandlar Finansinspektionens skyldighet att 

underrätta tillsynsmyndigheten i andra EES-liinder där andelar i en 
!:.vensk värdepappersfond bjuds ut om vissa i paragrafon angivna, 

allvarliga förhållanden inträffut beträffande fonden. Bestämmelsen bygger 
på artikel 52.3 i direktivet om fondföretag. 

44 § 

Tillägget i första stycket innebär att Finansinspektion kan ingripa även 

mot utländska fondföretag från EES-länderna som bedriver fondverksam­

het här i landet utan att ha iakttagit anmälningsförfarandet enligt 7 b §. 

44 a § 

Paragrafon iir ny. 
I första stycket anges under vilka förutsättningar och med vilka medel 

som Finansinspektionen får ingripa mot sådana utländska fondföretag som 
bedriver verksamhet med stöd av tillstånd enligt 7 a §. Av 45 § andra 
stycket framgår att ett beslut om återkallelse av tillstånd får förenas med 
förbud vid vite att fortsätta verksamheten. 

Inspektionens beslut om återkallelse skall inte automatiskt gälla 

omedelbart. Bestämmelserna i andra stycket ger emellertid inspektionen 

möjlighet att förordna att ett beslut om återkallelse skall gälla omedelbart. 

Om beslutet (iverklagas kan kammarriitten me<ldela inhibition. dvs. 

förordna att beslutet tills vidare inte skall giilla. 

Bestämmelsen i tredje stycket åliigger inspektionen att underrätta 

hemlandsmyndigheten om ingripanden beträffande ett utländskt fondföre-

tag. 

Prop. 1992/93 :90 
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44 h § 

Paragrnfen är ny. 
Av första stycket framgår under vilka förutsättningar och med vilka 

medel som Finansinspektionen kan ingripa mot ett utländskt fondföretag 
hemmahörande inom EES. Av 45 § första stycket framgår att ett förhud 
att göra nya åtaganden här i landet får förenas med vite. 

Beträffande möjligheten enligt andra stycket för inspektionen att ge ett 
beslut om förbud enligt första stycket omedelbar verkan hänvisas till vad 
som anförts i specialmotiveringen till 44 a §. 

Bestämmelsen i tredje stycket ålägger inspektionen att underrätta 
hemlandsmyndigheten om ingripanden beträffunde ett utländskt fondföre­
tag hemmahönmde inom EES. 

45 § 

Bestämmelserna har utvidgats till att omfutta även Finansinspektionens 
möjligheter att ingripa mot utländska fondföretag. 

46 § 

Ändringen har behandlaL<> i allmänmotiveringen (avsnitt 3.4). 

10.3 Förslaget till lag om ändring i lagen (1990: 1115) om 
i kraftträdan de av lagen ( 1990: 1114) om värdepappersfonder 

5 § 

Bestämmelsen har behandlats i allmänmotiveringen (avsnitt 3.8). 

10.4 Förslaget till lag om ändring i insiderlagen (1990: 1342) 

Förslaget att Finansinspektionen skall från Värdepapperscentralen överta 
uppgiften att föra insiderregistret föranleder ändringar i flera paragrafer 
i insiderlagen. Dessa ändringar tas upp i två skilda författningsförslag, 
dels det förevanmde, dels förslaget till lag om ändring i lagen ( 1992:557) 
om ändring insiderlagen. Sistnämnda förslag kommenteras i avsnitt 
10.6. 

14 och 15 §§ 

I och med att Finansinspektionen föreslås överta uppgiften att föra 
insiderregistret skall anmälningar enligt Je förevarande paragraferna 
göras till inspektionen. 

Prop. J 992/93: 90 
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10.5 Förslaget till lag om ändring i lagen (1992:543) om 
börs- och clearingverksamhet 

l kap. 4 § 

1 flera av de ändrade paragraforna används förkortningen EES i syfte att 
förenkla bestämmelserna. Med anledning härnv har paragrafon tillförts 
en ny tionde punkt där innebörden av förkortningen förklaras. 

4 kap. 7 § 

Paragrnfon är ny. 
I paragrafon uttrycks den grundliiggande informationsplikt och 

samarbetsskyldighet som åvilar en hörs i egenskap av behörig myndighet 
enligt EG-direktiven. Bestämmelser om informationsutbyte och samarbete 
mellan behöriga myndigheter, som har relevans för börser, firins i artikel 
18 i det första hiirsdirektivet (79/279/EEG), artikel 24c i det andra 

börsdirektivet ( 80/390/EEG) i dess lydelse enligt 87 /345/EEG. artikel 10 
i det tredje börsdirektivet (82/121/EEG) och artikel 12 i flaggnings­
direktivet ( 88/627 /EEG). 

5 kap l § 

Genom iindringen i tredje stycket klargörs att en börs i det full som avses 
i den nya 5 b § får inregistrera fondpapper iiven om prospektet inte har 
godkiinL-; av börsen sjiilv. 

5 kap. 5 § 

Enligt den nuvarande lydelsen av andra s1ycke1 behöver prospekt inte 
uppriittas om ansökan om inregistrering avser fondpapper som är utgivna 
av ~·venska staten eller är andelar i en värdepappersfond. Detta skulle vid 

ikraftträdande av EES-avtalet verka diskriminerande i förhållande till de 
andra liinder som omfattas av avtalet. Enligt den nya lydelsen undantas 
fr;"m prospektkravet även andra EES-stater och utliindska fondföretag som 
lyder under EES-reglerna. De sistniimnda företagen är sådana som avses 
i EG:s direktiv om fondföretag (85/611/EEG). 

I3estiimmdserna om oft~ntliggörande av prospekt har flyttal~ till den 
nya 5 b §. 

5 kap. 5 a § 

Paragr.1fon iir ny. 
I j()rsta stycket ges en uttrycklig fön~skrift att ett prospekt skall 

g,iJLinnas av b~irst:n. 

Andra srn'k.er inneh;"dler en typ av forumregel i fråga om behörigheten 

att godkiinna prospekt i Jet fall Jet fön:ligger ansökan om inregistrering 
ht1de i Sverige och i dl dia flera andra EES-liinder. Bestänunelsen 
grundar sig p;"1 artikel 2..t i <ld andra hörsdirektiwt ( 80/390/EEG) i dess 
lydelse enligt 87 /3..t5/EEG. Som huvudregel skall prospekt Jiirvid 

Prop. 1992/93: 90 
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upprättas enligt reglerna i emittentens hemland och godkännas där. Har Prop. 1992/93:90 
emittenten inte säte i något av länderna där ansökan görs, skall han bland 
dem välja i vilket land prövningen skall ske. För att nå full överens-
stämmelse med EES-reglerna i sistnämnda fall har - efter lagråds-
granskningen - andra stycket ändrat<; så att det uttryckligen framgår att 
börsen inte heller skall pröva frågan om godkännande av prospektet om 
utgivaren har begärt godkännande av detta i ett annat EES-land än 
hemlandet. 

5 kap. 5 b § 

Paragrafon är ny. 
Det första stycket innehåller den grundläggande regeln om ömsesidigt 

godtagande av börsprospekt. Ett prospekt som inom tre månader före 
ansökan om inregistrering i Sverige har godkänts i ett annat EES-land 
skall godtas här utan ny prövning. Något nytt godkännande erfordras 
således inte i Sverige. På mol!>varande sätt skall även godtas ett 
emissionsprospekt som högst tre månader före ansökan om inregistre­
ring har godkänts av Finansinspektionen eller av de behöriga myndig­
heterna i ett annat EES-land. I sistnämnda fall är det dock en förut­
sättning att emissionsprospektet har upprättat-; i enlighet med reglerna 
om börsprospekt i det land där det har godkänts. 

Bestämmelserna i första stycket bygger på artiklarna 24a och 24b i · 
det andrn börsdirektivet (80/390/EEG) i dess lyddse enligt 87 /345/EEG 
resp. 90/211/EEG. 

I ett andra stycke föreskrivs att börsen - även om ett prospekt skall 
godtas utan prövning - kan kräva att prospektet översätts till svenska 
språket samt kompletteras med uppgifter som särskilt avser förhållandena 
i Sverige. Stöd för sådana krnv finns i de nyss niimnda direktivreglerna. 

Bestämmelsen i tredje stycket, som tidigare fanns i 5 ~. har av 
nxlaktionella skäl flyttats till förevarande paragraf. Däi:jämte anges att 
iiven ett prospekt som enligt bestämmelserna i första stycket har godtagit<; 
av börsen utan ny prövning skall oftentliggöras. 

10.6 Förslaget till lag om ändring i lagen (1992:557) om 
ändring i insiderlagen (1990: 1342) 

Som anmärkts i inledningen av avsnitt 10.4 är ändringarna i insiderlagen 
uppdelade på två författningstörslag. 

I prop. 1992/93:89 om ändrnd lagstiftning för banker och andra kredit­
institut med anledning av EES-avtalet, m.m. har föreslagit-; ändringar i 
2 och 18 ~§insiderlagen. Av lagtekniska sk~il föreskrivs att den i nämnda 
proposition föreslagna iindringslagen mte skall träda i kraft. De aktuella 
iindringarna tas i stiillet upp i det förevanmde fiirfattningsförslaget. 
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2 § 

I punkten 1 i första stycket görs på nytt den ändring som har föreslagits 
i prop. 1992/93: 89. 

I och med att uppgiften att föra insiderregistret flyttas över till Finans­
inspektionen och att anmälningar om förhållanden som skall föras in i 
insiderregistret skall göras till inspektionen kommer Värdepappers­
ct!ntrnlen inte att förekomma i någon av <le andra paragrafoma i insider­
lagen. Behovet av att ange en definition av Värdepapperscentralen i den 
förevarnnde parngrafon för!>vinner <liirmeJ. I <len gällande lydelsen av 
insiderlagen förekommer Vär<lepapperscentralen - förutom i <len före­

varnnde paragrafon - i 9 samt 14-16 **· 
9 § 

Av den nu föreslagna ändringen i 16 §, att Finansinspektionen skall föra 
insi<lerregistret, följer att anmälningar enligt förevanmde bestämmelse 
skall göras till inspektionen i stället för till Värdepapperscentralen. 

16 § 

Bestämmelsen har kommenterats i den allmiinna motiveringen (avsnitt 7). 

18 § 

l paragrnfon görs på nytt de ändringar som har föreslagits i prop. 
1992/93: 89 (se kommentaren vid rubriken till förevarande lagförslag). 

l 0. 7 Förslaget till lag om ändring i lagen ( 1992:558) om 
ändring i lagen ( 1991 :980) om handel med finansiella 
instrument 

.Ä.ndringar i frt1ga om lagen om handel med finansiella instrument tas upp 
i t\';°1 skilda fiirfattningsförslag Jds Jet för\'aran<le. dels förslaget till lag 
om iinJring i lagen om handel meJ finansiella instrument. Sistnämnda 
fiirslag kommentaas i avsnitt 10.8. 

I kap. I § 

I !lem av Je ändrade parngrafoma anviinJs förkortningen EES för 
Europeiska ekonomiska samarhetsområ<let i syfte att förenkla bestämmel­
sernas utformning. Me<l anledning hiirav har i Jen förevarande para­

gr:1fon gjorts ett tilliigg. vari innehiir<len av förkortningen förklaras. 

2 kap. l § 

Enligt <len nuvarande ly<ldsen av andra stycket 1 och 2 hehöver prospekt 

inte uppriittas om enussionen eller erb.1udandet görs av svenska staten 
eller avser andelar i en viirJepappersfon<l. Detta skulle vid ikraftträdande 
av EES-avtalet verka diskriminernnJe i förhållande till de andra länder 
som omfattas av avtalet. Enligt <len nya lydelsen undantas därför, från 
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prospektkravet även andra EES-stater och utländska fondföretag som Prop. 1992/93:90 

lyder under EES-reglema. De sistnämnda företagen är sådana som avses 
i EG:s direktiv om fondföretag (85/611/EEG). 

2 kap. 2 § 

Villkoret att fondpapperen "inte avses att inregistreras vid en börs" har 
ersatt'\ med "föremål för ansökan om inregistrering", eftersom möjlighet 
införs att i vissa fall använda ett emissionsprospekt som börsprospekt. 
Om dt: fondpapper som emitteras är föremål för en ansökan om 
inregistrering skall frågan om prospekt behöver upprättas avgöras 
enlighet med reglerna i lagen om börs- och clearingverksamhet. 

2 kap. 4 § 

Det krav på offentliggörande av ett prospekt som har registrerats, som 
nu finns inskrivet i första stycket, har flyttats till 6 *· 

I ett nytt andra stycke föreskrivs att prospekt som avses i 2 §, dvs. 
prospekt om emissioner av fondpapper som inte är börsregistrerade eller 
föremål för ansökan om börsregistrering, skall godkännas av 
Finansinspt:ktionen innan registrering av prospektet får ske. Härigenom 
klargörs att Sverige har en sådan förhandsgranskning som är en 
förutsättning för fullt ömsesidigt godtagande av prospekt i förhållande till 
andra EES-liinder. Ett emissionprospekt som godkänts här kan således 
under vissa förutsättningar, bl.a. att prospektet har upprättats enligt 
reglerna för börsprospekt, användas inom hela EES-området. Gnmsk­
ningen skall liksom tidigare endast avse att prospektet innehåller 

föreskrivna uppgifter. Inspektionen åläggs således ingen skyldighet att 
kontrollt:ra om de liimnade uppgifterna är sakligt riktiga. I den mån 
folaktigheter eller brister upptäcks skall dessa dock självfallet åtgärdas. 

Den i paragrafons nuvarande andrn stycke intagna bestämmelsen har 
tagits bort, eftt:rsom frågan om avgiftsuttag vid ansökningar enligt lagen 
om handel med finansiella instrument numern regleras i förordningsform. 

I dt!t tredje stycket, som också är nytt, införs en typ av forumregel i 
fråga om behörigheten för Finansinspektionen att godkänna prospekt i de 
fall en emission görs hådc:: i S\'erige och i t::tt eller flera an<lra länder 
inom EES. Som huvudregel inom EES giiller att prospekt skall upprättas 
enligt bt:stämmelsema i emittentens hemlan<l och godkännas av myn<lig­
heterna där. Detta gäller dock bara om det landet föreskriver förhands­

granskning av emissionsprospekt och om prospt:ktet uppfyller normerna 
för ett börsprospekt. Emittenten skall i annat fall bland de liinder diir 
emissionen görs vittja ett land som föreskriver förhandsgranskning. Fiir 
att nå full överensstiimmelsc:: mc::d EES-regkrna i sistniimnda fall har -
t::fter lagr[iusgranskningen - tre<lje stycket ändrats så att det uttryckligen 
framgår att inspektiont:n inte hellc::r skall priiva frågan om godkännande 
av prospektet om utgivaren har begiirt godkiinnandt: av detta i annat EES­

land än hemlandet. 
~fru införandt::t av en uttrycklig :,-vensk regd om förhandsgranskning 

kan även Sverigt: komma att väljas som grnnskningsland av en utländsk 
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utgivare som emitterar värdepapper både här och i ett eller flera andra Prop. 1992/93 :90 
EES-länder. 

Om finansinspektionen enligt de i tredje stycket givna förutsättningarna 
inte skall pröva frågan om godkännande av ett prospekt, får inspektionen 
avvakta att ett godkännande sker i hemlandet innan en registrering av 
prospektet kan ske. 

4 kap. 1 § 

Enligt den nya lydelsen av paragrafon avgränsas flaggningsskyldigheten, 
<lvs. såväl skyldigheten att anmäla förvärv eller överlåtelser som skyldig­
heten att offentliggöra innehållet i en sådan anmälan till att omfatta 
!>Venska aktiebolag. Detta gäller både inn:gistrerade och endast noterade 
aktier. Beträffande inregistrerade aktier sker dock en i huvudsak formell 
utvidgning så till vida att flaggningsskyldighet kommer att föreligga även 
beträffande &venska aktiebolag vars aktier - utan att vara inregistrerade 
här - är inregistrerade (officiellt noterade) i ett annat EES-land. 

Anmälan skall liksom tidigare ske till bolaget och i normalfallet även 
till den svenska börs eller auktoriserade marknadsplats där aktierna är 
noterade. Om ett svenskt bolags aktier är inregistrerade endast i ett annat 
EES-land skall anmälan i stället ske till Finansinspektionen. Offentlig­
görande enligt 4 § skall då ombesörjas av bolaget. Prövning enligt 5 § 
av fråga om undantag från kravet på offentliggörande skall i dessa fall 
göras av inspektionen. 

4 kap. 5 § 

Att anmälan enligt den ändrade lydelsen av 1 § skall göras till Finans­
inspektionen i de fall aktierna inte är noterade här i landet föranleder 
vissa justeringar i den förvarande paragrafon. 

Av ändringen ifiJrsta stycket framgår att det är Finansinspektionen som 
prövar frågan om un<lantag från kravet på offontliggörnnde i de fall ett 
svenskt bolags aktier inte är noterade här i landet mc:n inregistrerade 
(officiellt notera<le) vid en börs i ett annat land inom EES. 

I <lt!t andra stycket har gjorts vissa språkliga justeringar med anledning 
av ändringen i första stycket. Sakinnehållet är detsamma som ti<ligare. 

Av 4 § och den förevarande paragrafon följer att aktiebolag som inte 
har sina aktier notera<le här i landet - utan inregistrerade vid en börs i 
ett annat land inom EES - alltid skall ombesörja offentliggörandet av 
uppgifterna i en flaggningsanmälan. 

Ikmftträdande- och övergångshesfämmclserna 

Reglerna i 4 kap. innebär skyldighet att anmäla förändringar i aktie­

innehavet som medför att någon av de i I * angivna gränserna passeras. 
Nl1gon skyl<lighet att anmäla sådana störn.: innehav som föreligger vid 
tlaggningsbestämmelsernas ikraftträdande följer emellertid inte av 4 kap. 
Övcrgångsbt:stämmelserna i punkten 2 avser att fånga in flaggnings­
<li rekti vets krav (artikel 5) på att anmälan och offentliggörande av samt-
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liga större innehav i aktiebolag skall ske i samband med att direktivets Prop. 1992/93:90 
regler införlivas i den nationella lagstiftningen. 

Vid bestämmande av rösträttsandelen skall reglerna i 4 kap. 2 § 
beaktas. 

Anmälan av de aktuella innehaven skall görns till bolaget och till 
~vensk börs eller auktorisernd marknadsplaL'i där aktierna är noterade. 
Om aktierna i bolaget inte är noterade i Sverige skall anmälan i stället 
görns till Finansinspektionen. Ägarförhållandena skall offentliggöras inom 
en månad från den ordinarie bolagsstämma som avses i första stycket. 
Offontliggörandet skall ske i samma ordning som vid förändringar av 
aktieinnehav. 

10.8 Förslaget till lag om ändring i lagen (1991 :980) om 
handel med finansiella instrument 

Som anmiirkts i inledningen av avsnitt 10. 7 iir iindringarna i lagen om 
handel med finansiella instrument uppdelade på två författningsförslag. 

2 kap. 5 § 

Paragrafen iir ny. 
Det försra .1·1ycke1 innehåller Jen grunJliigganJe regeln om ömsesidigt 

godtagande av prospekt. Ett emissionsprospekt som inom tre månader 
före en ans()kan om registrering i Sverige har godkänts i ett annat EES­

land skall godtas utan ny prövning. Något nytt godkännande erfordras 
således ink i Sverige. En förutsiittning iir <lock att prospektd upprättat<; 

enligt regltrna om börsprospekt i det land där det har godkänts. På mot­
~varanJe siitt skall även godtas ett hi'>rsprospekt som högst tre månader 
fiire ansiikan om registrering har godkiints av en behörig myndighet i ett 
annat land inom EES eller av en ~·vensk biirs; iiven en ~vensk hörs 
omfattas av uttrycket "behörig myndighet i n{1got av dessa länder". 

1 ett andm .11ycke föreskrivs att Finansinspektionen - iiven om ett 
prospekt skall godtas utan priivning - kan kriiva att prospektet skall 
iiversiittas till svenska samt kompletteras med uppgifter som siirskilt avser 
förhållandt:na i Sverige. 

2 kap. 6 § 

Parngrafon iir ny. 
Av redaktionella skiil har hestiimmelsen om offontliggiiran<le av 

prospekt, som nu finns i 2 kap . .+ *· förts iiver till <len förevarande 
paragrafon. 

10.9 Förslaget till lag om ändring i lagen (1992:560) om 
ändring i lagen ( 1992: 160) om utländska filialer m. m. 

I prop. 1992/93: 89 om iin<lrad lagstiftning flir banker och andra kreditins­
titut med anledning av EES-avtalet, m.m. har föreslagits vissa ändringar 

i punkterna I och 3 i 3 * lagen om utliin<lska filialer m.m. Av lagtek-
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niska skäl föreskrivs att den i nämnda proposition föreslagna ändrings- Prop. 1992/93 :90 
lagen inte skall träda i kraft. De aktuella ändringarna tas i stället upp i 
det förevarande förfuttningsförslaget. 

3 § 

I punlaerna 1 och 3 görs på nytt de ändringar som har föreslagits i prop. 
1992/93: 89. 

I den nya pu11/ae11 6 hänvisas till de bestämmelser om filialetablering 
av utländska fondföretag som i detta äremle föreslås bli införda i lagen 
om värdepappersfonder. 

11 Hemställan 

Jag hemställer att regeringen föreslår riksdagen att 
dels anta de av Lagrådet granskade förslagen till 
1. lag om ändring i lagen ( 1983: 890) om allemanssparande, 
2. lag om ändring i lagen (1990: 1114) om värdepappersfonder, 
3. lag om ändring i lagen ( 1990: 1115) om ikraftträdande av lagen 

( 1990: 1114) om värdepappersfonder, 
4. lag om ändring i insiderlagen (1990: 1342), 
5. lag om ändring i lagen ( 1992:543) om börs- och clearingverksamhet, 
6. lag om ändring i lagen (1992:557) om ändring i insiderlagen 

(1990: 1342), 
7. lag om ändring i lagen (1992:558) om ändring i lagen (1991 :980) 

om handel med finansiella instrument, 
dels anta förslagen till 
8. lag om ändring i lagen (1991:980) om handel med finansiella 

instrument samt 
9. lag om ändring i lagen (1992:560) om ändring i lagen (1992:160) 

om utliindska filialer m.m. 

12 Beslut 

Regeringen ansluter sig till föredragandens överväganden och beslutar att 
genom proposition föreslå riksdagen att anta de förslag som före­
draganden har lagt fram. 
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Förteckning över remissinstanscr vid beredning av 
Finansdepartementets promemoria med utkast till 
lagrådsremiss om EES-anpassad lagstiftning om 
värdepappershandel 

Riksbanken, Kommerskollegium, Finansinspektionen, Riksgäldskonto­
ret, Konkurren~verket, Konsumentverket, Stockholms Fondbörs, Svenska 

Bankföreningen, Sparbankernas Bank, Finansholagens Förening, Svenska 
Fondhandlareföreningen, Fondbolagens Förening, Stadshypotekskassan, 
Sveriges Advokatsamfund, Industriförbundet, Sveriges Aktiesparares 
Riksförhund, AktiefriimjanJet, OM Sto,·kholm AB och Niiringslivets. 
Biirskommitte. 

Prop. 1992/93: 90 
Bilaga I 

84 



Skrivelse 1991-06-19 till Finansdepartementet från 
Fondbolagens Förening 

Finansdepartemenrets dnr 259319 I 

Ang ändring i lag 1990:1114 om värdepappersfonder (VPL) m m 

Fondbolagens Förening, som sammansluter de fondförvaltande företagen 

i Sverige i en gemensam intresseorganisation, vill härmed föreslå vissa 

iindringar i lagen om värdepappersfonder samt i lagen om statlig inkomst­
skatt. 

A. Möjlighet att sammanlägga och dela fonder 

Föreningen föreslår 

1. att genom ett tillägg till 33 § i lagen om viirdepappersfonder 

mQjlighet införes att sammanlägga resp dela fonder 
2. att genom tilliigg till 27 § 4 mom i lagen 1947:576 om statlig 

inkomstskatt uttryckligen stadgas att sådan sammanläggning/delning som 

anges i 33 § VPL inte medför beskattning för andelsägama. 
Skälen till de föreslagna föriindringama iir följande: 
Under senare hiilften av 1980-talet expandernde fondmarknaden mycket 

kraftigt. Ett stort antal fonder etablerades i Sverige. Under 90-talets 

första år har denna utveckling i viss mån dämpats. På ägarsidan i fond­

hranschen har skett en rad uppköp och sammanslagningar, en utveck­
ling som pga branschglidning och internationalisering sannolikt kommer 

att fortsätta framöver. Stordriftsfördelarna med fondförvaltning är uppen­
bara för såväl andelsägare som förvaltare. Kostnaderna för att förvalta ett 

större kapital stiger inte proportionellt med fondförmögenheten, och det 
kan diirför bli mer kostnadseffoktivt för andclsägaren att sparn i en större 
fond. 

Idag har vi en situation där ett antal fondbolag p g a sammanslagningar 
av respektive iigare förvaltar flera parallella eller likartade fonder under 
olika namn. Det är ett önskemål från branschen - och, vad vi erfarit, 
iiven från tillsynsmyndigheten - att möjlighet öppnas, såväl civilrättsligt 

som skatterättsligt, att strukturrationalisera förvaltningen pil ett smidigt 
siitt utan att detta drabbar andelsägarna. 

I praktiken innebiir en sammanslagning att man helt enkelt lägger sam­
man två fonders förmögenheter och ger ut nya andelar i den samman­

lagda fonden i proportion till va~je andelsägarcs andebvärde på avstäm­
ningsdagen. En sådan sammanslagning bör sjiilvklart inte utlösa beskatt­
ning, då <letta endast innebiir ett byte av värdepapper och inte någon 

realisering av kapital (j fr RSV Dnr 6970/91/019). 

!<lag finns enligt lagen emlast möjlighet att avveckla en fond och ut­

skifta nettohehållningen till andelsiigama. Fi)reningen föreslår därför att 

t:n bestiimmelse om mi~jlighet för fondholag att sammanslå resp dela 

fonder införes i ett nytt stycke i 33 § efter andrn alternativt tredje 

stycket. Rubriken biir <lå också ändras till "Upphörande och överlåtelse 

av fond verksamhet mm". 

Prop. 1992/93:90 
Bilaga 2 
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När det gäller skälen till att kunna dela en fond, vill föreningen anföra 
följande: 

Vi har på marknaden exempel på gemensamäg<la/samförvaltade fonder, 
vars ägare på grund av ändrad organisation eller ägarstruktur är ange­
Ji.igna om att kunna genomföra en delning av förvaltningen. I det å~yftade 
fallet finns redan två separata register och två olika förvaringsbanker, 
men en formell, legal möjlighet att fullfölja delningen saknas. Förslaget 
att införa möjlighet till delning av fonder kan kanske uppfattas som stick 
i stäv mot <len argumentering som anförts angående hehovet av att slå 
samman fonder. Föreningen föreslår ändå mot bakgrund av vad som an­
förts ovan att delningsmöjligheten införs - förslagsvis som en dispens­
regel - så att fondbolag, efter angivande av särskilda skäl, kan av bank­
inspektionen beviljas tillstånd till delning av fond. Sådan uppdelning bör 
inte heller utlösa någon beskattning hos andelsägarna. 

B. lnformatio11 till a11delsägama 

Föreningen hemställer om ändring av lydelsen i VPL 27 § in fine på 
följande sätt: 

Alt I) "De skall kostnadsfritt tillstiillas andelsägare på begäran och 
finnas att tillgå hos fondbolaget och förvaringsinstitutet." 

Alt 2) "De skall tillställas andelsägare som inte muntligen eller skrift­
ligen avböjt detta och finnas att tillgå hos fondbolaget och förvaringsinsti­
tutet." 

Alt 1) överensstämmer med lydelsen i UCITS-<lirektivet, artikel 33 p 
3. Alt 2) innebär att en särskild åtgärd krävs av andelsägaren för att 
"slippa" informationen. 

Skälen till hemställan är följande: 
Föreningen framförde redan i samband med remissbehandlingen av 

lagen uppfattningen att skyldigheten att skicka årsberättelse och halvårs­
redogörelse borde inskränkas till att avse andelsägare som anmält intresse 
av att få informationen vid förvärv av andelar eller senare. Departe­
mentschefon arnsåg i prop 1989/90: 153 att visst material bör tillställas 
samtliga andelsägare. 

Det har, dels i samband med undersökning av andelsägarnas önskemål, 
dels genom klagomål på "resursslöseri" mm, framkommit att en mycket 
stor del av andelsägarna av olika skäl inte är intresserade av den informa­
tion som ges i årsberättelserna och halvårsredogörelserna. Ett ytterligare 
argument som tillkommit efter remissbehandlingen av lagen om värde­
pappersfonder är att allemansfonderna numera är öppna för alla, d v s 
iiven för barn under 16 år. 27 § - som den är formulerad och tillämpad 
idag - innebär t ex att redovisning skall tillställas iiven icke läskunniga. 
Vidare innebiir den att till familjer med flera sparare skickas flera exemp­
lar av samma information o s v. 

Kostnaderna för utskick av rnpporterna är mycket höga - ca l 0-15 
kr/st inkl porto vid en större upplaga. Antalet andelsägare hos medlems­
företagen uppgår till ca 2 miljoner. Eftersom kostnaden för informationen 

Prop. 1992/93: 90 
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drabbar andelsägama själva, anser föreningen det vara orimligt att man 
inte skall kunna välja bort informationen om man så önskar. 

Föreningen hemställer om en översyn av <le bestämmelser som berörts 
ovan samt anhåller om så skyndsam handläggning som möjligt avseende 
regler om sammanslagning/delning av fonder. 

FONDBOLAGENS FÖRENING 

:-.farie Li<lgard 

Prop. 1992/93:90 
Bilaga 2 
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Sammanställning av remissyttranden över 
framställningen 1991-06-19 från Fondbolagens 
Förening 

l Remissinstanserna 

Efter remiss har yttranden avgetts av kammarrätten i Sundsvall, 
Riksbanken, Riksgäldskontoret, Finansinspektionen, Riksskatteverket, 
Konsumentverket, Industriförbundet, Sveriges Aktiesparares Riksförbund 
( SARF), Aktiefrämjandet. Stockholms Fondbörs, Svenska Bank före~ 
ningen, Svenska Fondhandlareföreningen, Svenska Sparbanksföreningen 
(numera Sparbankernas Bank), Sveriges Föreningsbankers Förbund (nu­
mera Sveriges Föreningsbank, central föreningsbank). 
Stadshypotekskassan, Landsorganisationen i Sverige (LO), Viirdepap­

perscentralen YPC AB och Svenska Arhetsgivareföreningen SAF har 
förklarat sig avstå från att yttra sig. 

2 Synpunkter angående informationsskyldigheten till 
fondandelsägarna 

2.1 Kammarriitten i Sundsvall 

Frågan om iliformmio11 till andelsägarna var - som framgår av framställ­
ningen - föremål för övervägande vid tillkomsten av lagen om värde­
pappersfonder. Departementscheten ansåg då att visst material borde 
skickas ut till samtliga andelsägare. Han anförde dock att en möjlighet 
att begränsa kostnaderna för utskick vore att sända ut förkortade ver­
sioner av årsberättelser och halvårsredogörelser med en upplysning om 
var ett fylligare material finns tillgängligt (prop 1989/90: 153 s 69). 
Kammarrätten delar uppfattningen att skyldigheten att sända ut informa­
tionsmaterial till andelsägarna inte behöver vara så omfattande som nu 
och att den alltså kan inskränkas utan avsevärd olägenhet för ande!s­
iigarna. Kammarriitten tillstyrker därför förslaget i det avseendet. Av de 
föreslagna alternativen är den såsom alt I) betecknade föreskriften 
förenad med den fördelen att den konuner att överensstämma med mot­
svarande regel i EG-direktiven. Kammarriitten anser emellertid att starka 
skiil talar för en ordning som innebär att inforn1ationen skall tillställas en 
andelsägare som inte uttryckligen avbi)jt att få den och förordar därför 
den ordning som betecknas som alt 2). 

2.2 Riksbanken 

Fullmiiktige har, beträffande informationen till andelsiigarna i form av 
årsberiittelse och halvårsredogörelse, heller inget att erinra mot en 
iindring i samma lag i enlighet med det förslag som ges i alternativ 1. 
Den lydelsen, "De (årsberättelse och halvi1rsredogörelse) skall kostnads­

fritt tillställas andelsiigare på begiiran och finnas att tillgå hos fondbolaget 
och förvaringsinstitutet", står också i samklang med EG:s direktiv på 
området. 

Prop. 1992/93:90 
Bilaga 3 

88 



2.3 Riksgäldskontoret 

Vad gäller skyldigheten att sända information till andelsägare delar riks­
gäldskontoret föreningens uppfattning att information bör tillställas bara 
de andelsägare som begärt att få information. Riksgäldskontoret förordar 
därför att bestämmelsen om informationsskyldighet utformas i enlighet 
med alternativ I i föreningens framställning. Dock bör i samband med 
försäljning av andelar köparen upplysas om sin rätt att kostnadsfritt få 
information. Detta bör framgå av lagtexten, exempelvis genom ett tillägg 
i 28 §. 

2.4 Finansinspektionen 

Finansinspektionen har inget att erinra mot föreningens förslag - som 
överensstämmer med EG's direktiv på området - att årsberättelse och 
halvårsredogörelse kostnadsfritt skall tillställas andelsägare på begäran. 
Inspektionen förutsätter att fondandelsägare tex i samband med ingåendet 
i en värdepappersfond, ges möjlighet att anmäla intresse för sådan 
information. Förslaget överensstämmer även med VPC's rutiner för VP­
konton, diir kontohavaren i samband med begärnn om att öppna ett VP­
konto eller genom en ändringsanmälan liimnar uppgift om huruvida 
holagsrnpporter önskas eller t:i. 

2.5 Konswnentverket 

En väsentlig förutsättning för att fondsparare rätt ska kunna bedöma en 
fonds lönsamhetsutveckling och i möjligaste mån kunna bedöma ekono­
miska risker är att dessa tar god information. Diirför motsätter vi oss 
förslaget om att sådan information, som idag automatiskt tillställs alla 
:mdelsägare, i fortsättningen endast skulle tillsändas de, som uttryckligen 
begär det. (Information till andelsägare - Alt. I) Däremot tillstyrker vi 
förslaget enligt Alt. 2 där andelsägaren ~jälv frivilligt kan avsäga sig 
informationen. 

2.6 lndustriförhundet 

Industriförbundet tillstyrker att förslaget genomförs. Båda de föreslagna 
alternativa regleringarna synes stå i iiverensstiimmelse med Europa­
respektive OECD-reglering. Industriförbundet förordar alternativ 2. 

2. 7 Sveriges Aktiesparares Riksförbund (SARF) 

SARF avvisar bestämt de av FF framlagda förslaget att infonnations­
material endast skall sändas till andelsägare som hegiir detta. Som 
framgår av ovan anser SARF att andelsägarnas inflytande över fonderna 
skall öka. Det föreslagna innebär en ytterligare försämring för andels­
iigarna. De skulle ej ha någon självklar rätt till att utgöra fonders 
styrelse, ej heller till grundliiggande information om fondens utveckling. 
Diirmed minskar också anJelsiigarnas möjligheter till kontroll över 
l\mdens förvaltning. Givetvis skall anddsägare på eget initiativ kunna 
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avböja att få information. Det ytterligare argument som FF anför - att 
barn under 16 år kan äga allemansfonder och att dessa i viss utsträck­
ning ej är läskunniga, förtjänar ej att beaktas. Förhoppningsvis företräds 
dessa omyndiga personer av någon förmyndare. Det borde då givetvis 
ligga i dennes intresse att bevaka den omyndiges intresse. 

2.8 Aktief rältljandet 

Aktiefrämjandet anser bestämt att fondsparare så långt möjligt skall ha 
lika omfattande information som direkta aktieägare. Vi motsätter oss 
därför förslaget (alt 1) att kostnadsfri information bara skall tillställas de 
sparare som µttryckligen begär det. Direkta aktieägare kan vid VP­
registrering aktivt avböja aktieägarinformation, t ex årsredovisning. 
Aktiefrämjandet skulle nog gärna se att denna regel fön.-vinner. Det är 
emellertid inte orimligt att tills vidare ge samma möjlighet för fondan­
delssparare. Men, i motsats till framställningens alternativ 2, insisterar 

vi på att informationen skall vara kostnadsfri. 

2.9 Stockholrns fondbörs 

Stockholms fondbörs förordar i fråga om den föreslagna ändringen i 27 § 
VPL att detta sker enligt det förslag som redovisats under alternativ I i 
Föreningens framställning. Detta förslag överensstämmer med den upp­
fattning som börsstyrelsen tidigare redovisat i yttrande den 27 mars 1990 
över departementspromemorian (Ds 1989:71) En ny aktiefondslag. 
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Skrivelse 1992-06-17 från Fondbolagens Förening 

Finansdepartememets dnr 3372192 

Angående ändring i lag (1990:1114) om värdepappersfonder m m 

Fondbolagens Förening, som sammansluter de fondförvaltande bolagen 
i Sverige i en gemensam intresseorganisation, hemställer om ändring av 
I § och/eller 3 § lagen om värdepappersfonder på så sätt att det klargörs 
att även fonder som verkar under tillstånd enligt 3 § får förvaltas av ett 
fondbolag enligt definitionen i I §. Samtidigt bör klart uttryckas att också 
fondbolag till företagsanknutna allemansfonder enligt 12 § lag ( 1983: 890) 
om allemanssparande har rätt att förvalta "nationella fonder". De före­
tagsanknutna f d aktiesparfonderna kan på så sätt ombildas till nationella 
fonder, och företagets befintliga fondbolag kan fortsätta att förvalta den 
nationella fonden. 

Skälet till hemställan är att ett ~venskt fondbolag idag enligt Finans­
inspektionens tolkning inte kan ges tillstånd att förvalta fonder vars 
verksamhet överensstämmer med 3 § lagen om värdepappersfonder, t ex 
nationella fonder. Detta är enligt Fondbolagens Förenings uppfattning ett 
icke avsett resultat av att definitionerna av fondverksamhet resp fond­
bolag i I § hänvisar till varandra, och i 3 § anges "annan verksamhet". 

Den uppkomna situationen är mycket olycklig, och en lagändring bör 
göras skyndsamt. Skälet till detta är dels att det ligger ansökningar inne 
hos Finansinspektionen om tillstånd att bedriva verksamhet som nationell 
fond (t ex av f d aktiesparfonder), som under nuvarande lagstiftning inte 
kan beviljas, dels att det finns en risk att samtliga !.Venska penningmark­
nadsfonder inför årsskiftet 92/93 måste ombildas till "nationella fonder". 
Detta beror i sin tur på den nya lagtolkning av penningmarknaden som 
en icke reglerad marknad som framförts i prop (1991/92:113) om ny 
b(irslagstiftning mm. Tolkningen innebär att om det inte finns en "aukto­
riserad marknadsplats" 1993-01-01. på vi I ken penningmarknadsinstru­
menten kan handlas, faller ~venska penningmarknadsfonder utanför lagen 
om viirdepappersfonders placeringsbestämmelser. Därmed skulle dessa 
fonder behöva söka tillstånd enligt 3 § och tillsammans med alla andra 
fonder som inte helt överensstiimmer med vår svenska "EG-lagstiftning", 
som lagen ser ut f n, hamna utanför fondbolagens förvaltning. Detta 
skulle vara både ologiskt och irrationellt, eftersom all kompetens kring 
fondförvaltning har samlats i fondbolagen. 

Föreningen föruL<>ätter att det i samband med den civilrättsliga lagänd­
ringen skapas samklang med skatterättsliga regler, så att även de fond­
bolagsförvaltade fonderna enligt 3 § betraktas som värdepappersfonder 
i skatteriittslig mening. 

FONDBOLAGENS FÖRENING 

Marie Lidgard 

Prop. 1992/93: 90 
Bilaga 4 

91 



Sammanställning av remissyttranden över 
framställningen den 1992-06-17 från Fondbolagens 
Förening 

1 Remissinstanserna 

Efter remiss har yttranden avgetts av Riksbanken, Riksgäldskontoret, 
Finansinspektionen, Riksskatteverket, Industriförbundet, Sveriges 
Aktiesparares Riksförhund (SARF), Aktiefrämjandet, Svenska Bankföre­
ningen, S\'enska Fondhandlareföreningen, Sparbanksgruppen AB (numera 
Sparhankernas Bank) 

2 Rikshanken 

Samma nfa tt 11 i ng 

Fullmäktige i Riksbanken tillstyrker en anpassning av tillståndsreglerna 
i lagen om värdepappersfonder som ger fondholagen möjlighet att för­
valta såväl reguljära värdepappersfonder som fonder med annan, avvikan­
de placeringsinriktning. 

Mot bakgrund av att lagstiftningen förutsätter stora skillnader i inrikt­
ning och risktagande mellan de alternativa fondtyperna förefaller det 
dock mindre li-impligt att i stor skala överviiga ombildningar av svenska 
penningmarknadsfonder till fonder av annat slag enligt lagstiftningens 
3 §. Fullmäktige förutsätter i stället att en viss anpassning av penning­
och obligationsmarknadens struktur och handelssystem kan komma till 
stånd. 

Bakgrund 

Fondbolagens Förening har i en skrivelse till regeringen hemställt om en 
ändring i lagen om värdepappersfonder så att det klargörs att befintliga 
fondbolag kan fä tillstånd att förvalta såväl reguljära värdepappersfonder, 
som fonder vilka driver annan, avvikande förvaltning på värc.lepappers­
området. 

Enligt 3 ~lagen om värdepappersfonder finns en möjlighet att söka till­
stånd att driva annan placeringwerksamhet än den som är tillåten för 
reguljära värdepappersfonder. Detta förutsätter att de företag som söker 
tillstånd står under tillsyn av Finansinspektionen. Vidare skall placerings­
bestämmelserna för sådan verksamhet skilja sig viisentligt från vad som 
giiller för vanliga värdepappersfonder ifråga om placeringsinriktning och 
riskexponering. Normalt kommer därmed <le krav som EG uppställer 
enligt det s.k. Ucits-direktivet på inriktning och riskspridning i kollektiv 
fondförvaltning inte att kunna uppfyllas. Fonder som drivs med stiic.I av 
3 § i lagen om värdepappersfonder brukar diirfiir benämnas "nationella 
fonder". 

För närvarande kan ett fondbolag som förvaltar reguljära värdepappers­
fonder med stöd av lagstiftningens l § inte erhålla Finansinspektionens 
tillstånd att också förvalta nationella fonder av det slag som här angivits. 
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Fondbolagens Förening hemställer dock om en lagändring på denna 
punkt. Föreningen hänvisar till den kompetens som de svenska fond­
bolagen besitter och anser att det vore olyckligt om bolagen uteslutande 
skulle hänvisas till förvaltning av reguljära värdepappersfonder. 

Ett ytterligare skäl till hemställan har att göra med att den nya börs­
lagstiftningen fr.o.m. 1993 kommer att få konsekvenser för de svenska 
penningmarknadsfonder som specialiserat sig på olika räntebärande 
instrument. Merparten av värdepappersfondernas placeringar måste avse 
papper som är föremål för handel på en av myndigheterna auktoriserad 
marknadsplats med godkända handelsregler. Hittills har penning­
marknadsplaceringar av olika slag kunnat betraktas som fondgilla till­

gfmgar i hiir avsedd bemärkelse till följd av den självreglering som 
förekommer på penningmarknaden och den offentliga tillsyn över större 
aktörer som Finansinspektionen och Riksbanken svarnr för. Enligt motiv­
uttalanden i anslutning till den nya lagen ( 1992:543) om börs- och 
clearingverksamhet kan emellertid denna självreglering och tillsyn inte 
liingre anses varn tillräckligt med hiin!>-yn till de mer formella krnv som 
EES-avtalet och det bakomliggande Ucit-direktivet inom EG uppställer. 

Fondbolagens Förening antyder diirför att ett stort antal penning­
marknadsfonder kan behöva omhildas till nationella fonder vid det kom­
mande årsskiftet för att den vägen kunna bibehålla en oförändrnd place­
ringsinriktning i olika räntebiirande papper. Fonderna riskerar å andra 
sidan genom en sådan omvandling att hamna utanför fondbolagens för­
valtning, om inte lagstiftningen pft denna punkt ändras. 

F11ll111iiktii;es sy11p1111kter 

fullmiiktige i Riksbanken har i princip inget att erinra mot en anpassning 
av tillståndsreglema i I respektive 3 § lagen om viirdepappersfonder som 
ger ~venska fondbolag möjlighet att förvalta såväl reguljär.i värde­
pappersfonder som s.k. nationella fonder med annan placeringsinriktning. 
fullmiiktige tillstyrker ~tllts{t den aktuella framstiillan. När det giiller Je 
motiv som diir redovisas vill fullmiiktige liimna följande allmänna 
kommentarer. 

Fullmiiktige delar uppfattningen att den föreslagna anpassningen hör 
leda till att fondbolagens kompetens och administrativa resurser bättre 
kan tas tillvara över bredare verksamhetsfalt. Fullmäktige förutsätter 
Jnck att Je fonder som får tillst{md att bedriva verksamhet med stöd 3 § 

lagen om viirdepappersfonder alltjiimt kommer att kunna ha en place­

ringsinriktning och en riskexponering som viisentligen skiljer sig från vad 
som gim,:r for reguljiira viirdepappersfonJer. Nf1gra krnv på riskspridning 

pft olika tillgfrngar kommer inte att uppstiillas. inte heller krav på att 
fönd<.?n vid behov omedelbart skall kunna siilja viirdepapper pt1 likvida 
marknader. 

tvlot bakgrund av att lagsti ftning<.?n förutsiitter stora skillnader i inrikt­
ning och risktagande mellan de alternativa fondtyperna förefaller det 
mindre liimpligt att för penningmarknadens vidkommande överväga lös­
nmgar av Jet slag som Fondbolagens Fiir..:ning antyder i sin skrivelse, 
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dvs. ombildningar i stor skala av ~venska penningmarknadsfonder till 
fonder av annat slag enligt lagstiftningens 3 §. Visserligen skulle 
penningmarknadsfondema härigenom kunna undgå de skärpta krav som 
inträder vid årsskiftet till följd av EES-avtalet och den nya svenska 
börslagstiftningen, men samtidigt skulle alla kvarvarande värdepappers­
fonder i praktiken vara förhindrade från att inneha större placeringar i 
I.ex. stats- och bostadspapper. (Frånsett JO procent av fondförmögen­
heterna som får placeras fritt, även på oreglerade marknader.) Detta är 
enligt fullmäktiges uppfuttning inte en acceptabel lösning. 

De motivuttalanden om penning- och obligationsmarknadens nuvarande 
status och reglering som återfinns i regeringens propostion ( 1991 /92: 113) 
om börslagstiftning m.m. kan visserligen ifrågasättas från olika utgångs­
punkter. Likväl måste den tolkning och bedömning som där redovisats 
av de krav som EES-avtalet och tillämpliga EG-direktiv uppställer för 
fondförvaltare på värdepappersområdet få. vissa ·återverkningar. Full­
miiktige förutsätter att de legala möjligeter till auktorisation av marknads­
platser i annan form än formella börser som nu föreligger granskas och 
utvärderas av berörda institut och aktörer på penning- och obligations­
markanden. Marknadens struktur och handels~)'stem kan till följd härav 
bli föremål för viss anpassning. 

3 Rik'i~iild'ikontoret 

Riksgäl<lskontoret har inte något att erinra mot förslaget. 

..i Finan<;inspektionen 

Finansinspektionen har inte något att erinra mot att det i lagen 
( 1990: 1114) om värdepappersfonder vidtas sådana ändringar att ett fond­
bolag får möjlighet att förvalta också nationella fonder. Inom inspek­
tionen finns f.n. 2 ansökningar från företagsanknutna aktiesparfonder, 
som kan komma att beröms av sådana ändringar. 

I framställningen från Fondbolagens Förening frnmhålls vidare att det 
finns en risk att samtliga ~venska penningmarknadsfonder inför årsskiftet 
1992/93 måste ombildas till nationella fonder. Skälet till detta anges vara 
att den wenska penningmarknaden i propositionen om ny börslagstiftning 
m.m. ( 1991/92:113) inte liingre betraktas som en reglerad marknad. 

Inspektionen ifr{1gasiitter i detta sammanhang om inte enbart genom de 
fiireslagna iindringama i lagen om viirdepappersfonder kommer att bli 
möjligt att ge penningmarknadsfonder tillstånd att driva verksamheten 
som nationella fon<ler. I propositionen 1991192: 113 siigs det visserligen 
på sidan 120 att det torde vara möjligt för en viirdepappersfond somt.ex. 
placerar iiv..:rviigande delen av sina tillgångar p;\ den svenska penning­
marknaden. att ombildas till en nationell fond. Som inspektionen ser det 
torde emellertid en si\dan ombildning också kriiva omfattande iindringar 
i fondernas pl<1ceringshestämrnelser. så att dessa i väsentlig mån skiljer 
sig fr:'m placeringshestiirnmdsema i EG-<lirektiven riirnnde kollektiva 
investeringsfonder (jfr prop. 1989/90: 153 s. 37-38). 
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5 Riksskatteverket 

Samman.fattning 

RSV förordar att inkomstbeskattningen löses så att reglerna för i vart full 

fonder med ett större antal delägare blir så enhetliga som möjligt. 
Vidare bör frågorna kring i vart fall kupongskatt och mervärdesskatt 

lösas. 

Inkomstskatt 

Av 1 § 3 mom. lagen (1947:576) om statlig inkomstskatt (SIL) framgår 
att svenska värdepappersfonder är skattesubjekt trots att de inte är juri­

diska personer. De beskattas därför för fondens intäkter enligt bestäm­
melserna i 2 § 10 mom SIL. Andelsiigarna beskattas endast för utdelning 
fr{m fonden och för reavinster på fondandelarna, 3 § l mom SIL. 

S.k. nationella fonder enligt 3 § lagen (1990: 1114) om värdepappers­
fonder iir däremot inte skattesubjekt. 1 stället beskattas delägarna för 

fondens intäkter, både för löpande intäkter som utdelningar och räntor 
och för reavinster. 

Om en fond övergår från att vara en viirdepappersfond till att bli en 

nationell fond förändras därför beskattningen. 
Enligt RSVs mening iir det olyckligt om olika fonder som viinder sig 

till småsparare beskattas efter olika regler. Vi har redan sex olika 
beskattningsmetoder för olika slag av fonder; aktiefonder, f.d. aktie­

sparfonder, allemansfonder, riintefonder. avkastningsfonder och försäk­
ringspremiefonder. Detta upplevs av småsparnrna som förvimmde och 
gynnar i \'art fall inte hushållssparandet. 

Enhetliga regler fiir beskattning av b{tde fonder och andelsägare skulle 

också förenkla skatteadministrationen. 
Vidare \'Ore det bra om även beskattningen av fonder enligt 3 § lagen 

( 1990: 1114) om värdepappersfonder övervägdes i sammanhanget. 

Flin11ligc11hersskatt 

Fiirmiigenhetsskatten iir slopad fr.o. m. 1995 års taxering. Vid 1994 års 
taxering uppkommer emellertid en skillnad vid \'iirderingen om en fond 
b.:stt1.:nde a\' annat iin marknadsnoterade aktier byter karaktär. För en 
fond med enbart skuldebrev och kontanter i)kar det skattepliktiga för­
miig.:nh.:ts\'iirdet med 33 % . 

Kupongskatt 

Enligt 1 § 2 st kupongskattelagen (I 970:62-l) skall kupongskatt erliiggas 

for utdelning på aktie i ~Yenskt aktiebolag od1 ptt utdelning p:'1 andel i 
svensk \'iir<lepappersfon<l. 

Om en fond iir en viirdepappersfond skall kupongskatt därför erliiggas 

p:'t utdelning frtm fonden till Jeliigare som iir bosatt i utlandd. Om 

fonden Jiiremot Ö\'ergttr till att bli en nationell fond enligt 3 § lagen 

( 1990: 1114) om \'iir<lepappersfonder skall kupongskatt i stiillet erläggas 
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för utddningar som tillfaller fonden och som belöper på ägare bosatta i 
utlandet. På räntor och reavinster som tillfaller fonden utgår däremot 
ingen kupongskatt. Även beskattningstidpunkten är olika i de två fallen. 

Beskattningskonsekvenserna hör därför övervägas. 

M en1ärdeskatt 

Enligt p 5 anv till 8 § lagen (1968:430) om mervärdeskatt är värde­
pappershandel och därmed jämförlig verksamhet undantagen från skatte­
plikt. 

Med sådan verksamhet förstås också ett fondbolags fondverksamhet 
enligt l § l st lagen (1990: 1114) om värdepappersfonder. 

Skulle sådan verksamhet hänföras till 3 § lagen om värdepappersfonder 
skulle detta medföra att de administrntiva tjänster som ett fondbolag till­
handahåller en värdepappersfond blir ett mervärdeskattepliktigt tillhanda­
hållande. Detta under förutsättning att mervärdeskattelagen inte ändras 
i berörda delar. 

6 Industriförbundet 

Förbundet tillstyrker Fondbolagens Förenings förslag. 

7 Sveriges Aktiesparnres Riksförbund 

SARF anser att frågan ej är tillräckligt utredd. Att koncentrera mer makt 
och inflytande till ett fåtal fondbolag iir principiellt fel. Förslaget leder 
till att det institutionella ägandet ytterligare ökar och koncentreras. Ägar­
utredningens (SOU 1988:38) slutsats är att det enskilda direktägandet i 
aktier inte får minska ytterligare. Det nu framförda förslaget strider såle­
des mot Ägarutredningens slutsats. 

8 Aktiefrämjandet 

Aktiefrämjandet har inget att erinrn mot förslaget. 

9 Svem;ka Bankföreningen 

Svenska Bankföreningen har ingen erinran mot att den av Fondbolagens 
Förening begärda ändringen i rubricerade lag görs. 

10 Svenska Fondhandlareföreningen 

Svenska Fondhandlareföreningen har inget att invända. 

l I Sparbank-;gruppcn AB 

Framstiillningen behandlar problemet att Finansinspektionen vid prövning 
enligt 3 § niimnda lag inte anser sig kunna bevilja tillstånd för ett fond­
holag som det detinier.1s i I §. Finansinspektionen synes tolka hestiim­
mdserna så att ett fondbolag är uteslutet från att bedriva någon annan 
verksamhet än sådan töndverksamhet som' avses i I § I st 2 p. 
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Sparbankernas Bank kan inte finna något sakligt motiv för att reglerna 
skall ha denna innebörd. De praktiska konsekvenser som föreningen be­
skriver torde vidare medföra i övrigt omotiverade merkostnader för 
bolagen och därmed också indirekt för andelsägarna. 

Den oklarhet i lagtexten som föreligger torde mer bero på ett förbi­
seende, än att vara ett uttryck för lagstiftarens vilja i den riktning som 
motsvarar Finansinspektionens tolkning. Då emellertid Finansinspek­
tionen inom ramen för nuvarande lagstiftning inte anser sig kunna ge 
bestämmelserna annat innehåll, behöver de förtydligas. 

Sparbankernas Bank finner således ~i skäl att motsätta sig föreslagna 
förändringar, varför föreningens hemställan tillstyrkes. 

7 /W;.1d11gn1 19'1:!!93. I suml. Nr \lli 
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Sammanställning av remissyttranden över 
promemorian (Ds 1991 :7) Nya placeringsregler för 
allemansfonder 

l Remissinstanserna 

Efter remiss har yttrnnden avgetts av Bankinspektionen (numern Finans­

inspektionen), Riksskatteverket, Konsumentverket, RiksgälJskontoret, 
Riksbanken, Svenska Bankföreningen. Svenska sparhanksföreningen 
(numera Sparhankerns Bank), Sveriges Fiireningshankers Fiirhund 

(numera Sveriges Fiireningshank, central tlireningshank), Svenska Fond­

handlareföreningen, Fondholagens Fiirening och Sveriges Aktiesparares 
Riksförbund (SARF). 

Svenska Bankföreningen och Svenska Fondhandlareföreningen har 
anslutit sig till Fondbolagens Förenings yttrande. 

2 Allmänna och sammanfattande synpunkter 

2.1 Bankinspektionen 

Bankinspcktionen kan konstatera att de föreslagna iindringarna endast 

utgör en partid! reform på ett omd1Je Jiir mer genomgripande föriind­
ringar synes nödviinJiga. D.:t nu p<igt1ende aukrorisarionsförfaramlet en­

ligt lagen ( 1990: 1114) om viirdepappersfonder. som triitt i kraft 1991-

0 l -0 l. har förstiirkt intrycket av att allemansfondernas roll som aktörer 

pt1 marknaJen inte alltid utiivas pt1 ett för anddsiigarna optimalt siitt meJ 

hiim.-yn till de organisatoriska och administrativa förutsättningar under 

vilka fonJerna arbetar. En liingre gående anpassning av dessa fonktioner 
till de krav som uppstiillts enligt <len nya lagstiftningen bor<le efter.;trii­
vas. 

ViJan~ saknas en analys av vilka effekter pt1 penning- o..:h kapitalmark­
naderna som de nu föreslagna placeringsreglerna skulle medföra. r-.1ed 
hiinsyn till att allemansfonderna troligtvis kommer att bli stora aktiirer pt1 
<lessa markna<ler och att allemanssparan<let iiven i Jet nya skattesystemet 
alltjiimt i viss utstrii..:kning iir skattesubventionerat utgör en s;\Jan analys 

en viktig törutsiittning för ett stiillningstagan<le i frt1gan om iindrade 
placeringsregler for dessa fonJer. 

2.2 Rik.-;skattewrkl't 

Riksskatte\'t~rket har ingenting att erinra mot de förslag som framförs i 

promemorian. 

2.J Konsumentverket 

Konsumentverket har inget att erinra mot de i promemorian fön~slagna 

ändringarna i lagen ( 1983: 890) om allemanssparande. 
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2.4 Svenska sparbanksföreningen 

Svenska sparhanksföreningen har inte något att erinra mot de i promemo­
rian framförda förslagen, varför förslagen tillstyrks. 

2.5 Svenska Fondhandlareföreningen 

Svenska Fondhandlareföreningen anser att alla former av överföringar av 
kapital mellan olika fonder, diiribland allemansfonder, bör kunna göras 
utan att realisationsvinstbeskattning aktualiseras. Årets skattereform har 
i dd avseendet medfört en försämring för fondspanmdet, som enligt 
föreningen hör undanröjas. 

2.6 Sveriges Aktiespar.tre.<; Riksförbund (SARF) 

SARF delar promemorians uppfattning att hushållens sparande måste öka, 
för att därigenom komma tillrätta med den i internationell jämförelse 
mycket låga sparkvoten i Sverige. För att kunna genomföra detta krävs 
att Sverige har en rimlig kapitalbeskattning som harmoniserar med om­
världen. Fcir att stimulera sparandet krävs en sänkning av kapital­
heskattningen till 15 % . De nya reglerna för kapitalbeskattning kan 
såletles ej betecknas som sparfrä~jantle. 

Genom att införa en formellt likformig beskattning bortser man från 
realbeskattningens höjd. Inflation och riskpremie negligeras helt och fast 
sparantle i hank och ohligationer gynnas jämfört med sparande i aktier. 
Od finns i detta sammanhang anledning att erinra om de av SARF samt 
andra framförda förslaget om ett personligt investeringskonto. På dessa 
skulle envar kunna investera i valfria sparformer: obligationer, aktier, 
aktiefonder etc. Avkastning och värdestegring skulle vara skattefri så 
liinge inga medel lyftes från kontot. Omplaceringar skulle inte utlösa 
beskattning. SARF anser det angeliiget hetona att det direkta enskilda 
sparandet i aktier ges bättre förutsättningar. 

3 P laceri ngsbestäm mel ser 

3.1 Bankinspektionen 

Uti frim Je synpunkter bankinspektionen har att beakta har inspektionen 
emellertid sammanfattningwis inte något att erinra mot förslaget att 
allemansfontlerna får samma placeringsregler som fonder enligt den nya 
lagen om viirdepappersfonder. 

3.2 Riksgiildskontoret 

Riksgiildskontoret avstyrker hestiimt den föreslagna utvidgningen av alle­
mansfondernas möjlighet att inneha riintehärande värdepapper. 

Promemorians förslag innehär en kraftig förwagning av stat~hudgeten 
genom minskad skatt på kapitalinkomster och ökade utgifter för stats­
skuldriintor. Riksgäldskontoret finner det anmärkningwärt att inga förslag 
till finansiering anvisas. Diiremot sägs det att det ökade hushållssparan­
Jd, som förslag1:t antas medföra, ger ökade möjligheter att minska ränte-
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di fforensen mot utlandet. Som exempel anges att en sänkning av de Prop. 1992/93 :90 
svenska marknadsräntorna med 0, l procentenheter på sikt skulle minska Bilaga 6 

kostnaderna för statsskulden med över 500 milj kr. 
Riksgäldskontoret anser att förslagets ev eftåt på marknadsräntorna är 

s:i osiiker att den inte kan betraktas som en finansiering av förslaget. 

Mot5varande effekter utgjorde t ex inte heller finansieringskällor vid 
skatteomläggningen. 

Det finns skiil som talar för att räntenivån tvärtom kan komma att stiga 
till följd av förslaget. Hushållens sparande ökar möjligen marginellt: 
statens sparande minskar diiremot otvetydigt genom utvidgningen av 

skattesuhventionerna till att även giilla sparande i riintehärande värde­

papper via allemansfonder. Ett ökat budgetunderskott leder snarare till 
ijkade byteshalansunderskott och höjda riintor iin till minskade bytes­

balansunderskott och sänkta räntor. 

De statsfinansiella kostnaderna beriiknas vidare på ett folaktigt siitt och 

underskattas diirmed i promemorian. Kostnaderna uppstår inte enbart på 
den del av sparandet som överflyttas fr{m allemansspar till räntebiir:mde 

\'iirdt:papper i allemansfond genom att riintan iir liigre för allemansspar 

iin för uppl{mingen på penning- och obligationsmarknaden. Kostnaderna 
uppstår i sjiilva verket p{1 hela stocken riintesparande i allemansfonderna, 
bortsett frtm den troligen mindre del som iiverflyttas från nuvar:mde 

allemansfonder, genom att skatten p<t spar:mde i allemansfond iir liigre 
:in för de flesta andra typer av sparande. Om allemansfonderna om ett 
par år innehar riinkbiirande viirdepapper till ett värde av 50 mdr kr, 
\'ilket inte fiirdaller orimligt med tanke pt1 skattefördelarna, och 
a\'kastningen higt riiknat iir I 0 % kostar skattesubventionen staten årligen 

500 mil.i kr. 
Till skillnad från vad som giiller för skattesubventioneringen av alle­

mansfond avriiknas den skattesubvention som utgår på allemansspar niir 
riintan bestiims. Allemanssparriintan siitts så att totalkostnaden inklusive 

bl a skattehortfallet understiger kostnaden for alternativa upplånings­
frlrmer for riksgiildskontoret. Pt1 så siitt sker de facto ingen subventione­
ring av allemansspar. Riksgiildskontoret f:"1r diirmed inte heller n<igr:1 
incitament att expandera uppltmingen via allemansspar mer iin vad som 
iir kostnadseflektivt för staten. Alkmansspar medfi.ir följaktligen inte 

n{1gon omfördelning av hushMlssparandet i riktning mot vad som sam­
hiil lsekonomiskt ofördelaktigt. 

Fiirslaget till utvidgade placeringsmii_j lighetcr i riintebiir:mde viirde­

papper för allemansfonderna iir diirfiir mer iin en teknisk föriindring. 

1-iirslaget innebiir att skattesubventionerat riintcsparanJe införs pi1 nytt 

hara en kort tiJ efter det att de tidigare subventionerna tagits bort genom 

skatteomliiggningen och efter det att riintesiittningen i allemansspar 

deleger:!ls till riksgiildskontoret. 

Skattesulwentioncrna p:1 riintesparanJe i allcmansfonJer leder till sned­
niJningar pi1 kreditmarknaden. Riintesparandt: i allemansfondernas regi 

komma till följd av skattesub\'entionen att \'ara ett mycket konkurrens­
kraftigt riintesparande. i'vlarknadcn fiir obligationsspar:mde i hushtdlen har 

iikat kraftigt i och med skatteomliiggningen. Riksgiildskontoret har tagit 
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fasta på dt:tta och introducemt en ny sparform, Riksgäldskonto, som är Prop. 1992/93 :90 
fast förräntad som en obligation men som administrativt är enklare och Bilaga 6 

tlexihlare genom kontoformen. Administrationskostnadspålägget uppgår 
till 0,50 % -enhder. 1 takt med att de inledningsvis höga fasta kostnader-
na för !>)'Slem mm betalas av kommer det att finnas möjlighet till att 
minska detta pålägg. Enligt spardelegationens undersökning av allemans-
fondernas administrntionskostnadspålägg för 1989 uppgick det genom-

snittliga påliigget för dessa till 1,5 % av fondförmögenheten. Allemans-
fondernas administration är således tre gånger dyrare än kostnaderna för 

riksgäldskonto. Trots detta kommer Riksgiildskonto och andra kostnads-

dfoktiva former för hushållens räntesparande att få det 5Vårt i konkurren-

sen med det skattesubventionerade allemansfond. 
Genomförs förslaget måste riksgäldskontoret överväga i vilken utsträck­

ning skatteeffekter skall beaktas vid räntesiittning på hushållsupplåningen. 

Ett alternativ är t ex att bortse från skattebortfallet när räntan sätts i 
allemansspar. Detta skulle medföra att placerarnas val mellan allemans­
spar och riintesparande i allemansfond inte skulle påverkas av skatte­

subventionen. Allemansspar skulle dock samtidigt expandera på bekost­
nad av för staten kostnadseffoktivare upplåning. Statsskuldens kostnader 

skulle öka med ca 500-600 milj kr per år bara genom att kostnaderna för 
Jen existerande stocken allemansspar på så sätt skulle fördyras. Genom 

att Allemansspar skulle expandera volymmässigt skulle dock den totala 

kostnadsökningen bli större. 

Sammanfattning5vis avstyrker riksgiildskontoret bestämt förslaget till 
utvidgade placeringsmqjligheter i riintebärande värdepapper för allemans­

fonderna så liinge som sparande i dessa fonder är skattemässigt gynnat. 
Genomförs förslaget ökar snedvridningarna på kreditmarknaden i stället 

för att minska. Kostnaderna för staten är dessutom höga och under­
skattade i promemorian. Samhällsekonomiskt sett ersätts kostnads­

effoktiva upplåningsförmer som riksgäldskonto och privatobligationer och 
iiven allemansspar och banksparande med räntesparande i allemans­
fondernas kostsamma regi. 

3.3 Rikshank'ifullmäktige 

1 yttrande (iver förslaget om reformerad inkomstbeskattning framhöll 

fullmiiktige att det fanns skäl att tro att det tidigare skatte:>)'stemet 
"genom den bristande likformigheten i behandlingen av olika sparformer 

har påverkat strukturen och eftt:ktiviteten på ett negativt sätt". 

Sett ur ett strikt kapitalförvaltningsperspektiv är det naturligt att 

fonderna ges flt:xibla placeringsregler. En ökad diversifiering i place­
ringarna hindrar att inlåsningseffokter uppstår och möjliggör att en biittre 

riskspridning kan uppnås. Detta är normala inslag i en effoktiv kapital­
förvaltning. Fullmäktige har tidigare givit uttryck för denna åsikt bl a i 

yttrande över förslaget till den nya lagen om värdepappersfonder. 

De nu föreslagna placeringsreglerna kan dock leda till en omfördelning 
av hushållssparandet på kreditmarknaden om nuvarande skatteregler 
förblir oföränJrnde. Andra placeringsalt\!rnativ som privatobligationer, 
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riksgäl<lskonto, räntefonder o dyl skulle minska i konkurrenskraft. Trots 
att skattesatserna förblir oförändrade kan det totala skattesubventions­
inslaget på kreditmarknaden till följd av förslaget komma att öka. Effek­
terna på det totala sparandet är <lock osäkra. 

Fullmäktige vill i detta sammanhang även erinra om att ett av allemans­
fondernas syften var att förse svenskt näringsliv med riskvilligt kapital. 
Detta var ett av motiven för <le skattesubventioner som byggdes in i sys­
temet. Det nu framlagda förslaget skulle medföra att dessa subventioner 
utsträcks till att också omfatta utländskt riskkapital. 

Som ovan anförts kan <le vidgade placeringsreglerna leda till en ökning 
av skattesubventi<>nerna. Snedvridningseffekterna på kreditmarknaden 
ökar därmed. Utifrån de särskilda &ynpunkter på kreditmarknadens funk­
tionssätt som riksbanken har att beakta bör dessa sne<lvri<lningseffekter 
anses få väga tyngre än de fördelar som kan följa av att de vidgade 
placeringsreglerna medför bättre risk.spridning och minskade inlåsnings­
effokter. 

3.4 Fondbolagens Förening 

l yttrande. till vilket Svenska Bankföreningen och Svenska Fondhan<llare­
föreningen anslutit sig, har Fondbolagens Förening anfört bl.a. följande. 

Föreningen välkomnar förslaget och instämmer i de skäl som anförs i 
promemorian. Allemansfonderna, som fram till innevarande år varit helt 
befriade från skatt, beskattas nu på samma siitt som övriga värdepappers­
fonder. Det är därför både rimligt och välkommet att allemansfonderna 
fär samma utvidgade placeringsmöjligheter som övriga fonder. 

Föreningen skulle i detta sammanhang vilja föreslå en annan förenk­
ling, som giiller reglerna i 12 *lagen (1983:890) om allemanssparande. 
Enligt denna bestärnn1else får ett fondbolag endast förvalta en allemans­
fond. Någon möjlighet till dispens från denna bestämmelse finns inte i 
lagen. Bestämmelsen tillkom för att undvika alltför dominerande pla­
cerare på marknaden. Detta synsiitt kan möjligtvis vara befogat under 
de förutsättningar som hittills gällt, niimligen att alla allemansfonder 
måste placera minst 75 % av förmögenheten på den svenska börsen. Be­
stiimmelsen blir emellertid inte relevant med de nu föreslagna föränd­
ringarna i placeringshestämmelserna. Föreningen vill därför föreslå att 
man i ett fondbolag får förvalta flera allemansfonder. I vart fall föreslås 
detta giilla renodlat räntebärande ellt:r utlandsplacerande allemansfonder 
samt sk nationella fonder (nuvarande företagsanknutna aktiesparfonder). 
En s[1dan möjlighet kan inte innebära att ett enskilt fondbolag skulle bli 
dominerande på någon marknad, samtidigt som det skulle innebiira en 
fiirenklac.I och c.lärmec.I billigare liisning för andelsägama. Föreningens 
förslag kriiver en ändring av 12 *· i första hand genom att dess andra 
stycke får utgå, i andra hane.I att bankinspektionen ges möjlighet att med­
dela dispens från bestämmelsen i niimnda stycke. 
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3.5 Svenska sparbanksföreningen 

l promemorian föreslås att allemansfonderna får utvidgade placerings­
möjligheter, mot.<,varande vad som gäller för andra värdepappersfonder. 

Allemansfonderna får för närvarande inte investera i utländska till­
gångar. Skälet härför har varit att hushållssparandet skulle kanaliseras 
som riskkapital till ~venskt näringsliv. Allemansfonderna får inte heller 
förvärva alla typer av finansiella instrument, utan i huvudsak enbart 
svenska börsnoterade aktier och konvertibla skuldebrev samt av svenska 
staten eller hypoteksinstitut och kreditaktiebolag utfärdade skuldför­
bindelser. 

:\fed hänsyn till den alltmer internationaliserade kapitalmarknaden samt 
avskaffandet av valutaregleringen anser Sparbanksföreningen att det är 
::.vårt att finna motiv för en fortsatt särreglering av allemansfondernas 
placeringsmöjligheter. Sparbanksföreningen delar den i promemorian 
framförda uppfattningen att det inte längre är sannolikt att det svenska 
näringslivets kapitalförsöi:jning påverkas niimnvärt av att allemans­
fonderna enbart får investera i svenska tillgångar. Ytterligare ett skäl att 
införa likartade placeringsbestämmelser iir att allemansfonderna, i likhet 
med iivriga viirdepappersfonder. blir skattepliktiga från årsskiftet. Av 
ovan anförda skiil tillstyrker Sparbanksföreningen förslaget. 

Med anledning av de föreslagna ändringarna av placeringsbestärnrnel­
sema ifrågasiitter Sparbanksföreningen om inte bestämmelsen i 12 ~ 

Lagen om allemanssparande också bör ändras. Regeln, som tillkom för 
att förhindra alltför dominerande placerare på marknaden, innebär att ett 
fondbolag enbart får förvalta en allemansfond. Med ändrade placerings­
hestämmelser synes regeln inte längre befogad. 

3.6 Sveriges föreningsbankers Fiirhund (SFF) 

SFF har inget att invända mot förslaget i promemorian att allemans­
fonderna får samma placeringsmöjligheter som värdepappersfonder. SFF 
vill i detta sanunanhang peka på ett ytterligare exempel på onödig byrå­
krati beträffande allemansfonderna. Idag krävs det att vai:je allemansfond 
skall administrera:> av ett för detta ändamål eget bildat fondbolag. Det 
kan dock finnas samma VD i olika fondholag. För att förenkla hante­
ringen och minska onödig byråkrati föreslår SFF att lagen ändras så att 
ett fondbolag kan sköta flera allemansfonder. Några nackdelar med den 
fiireslagna ordningen synes inte finnas utan bara fördelar. 

3.1 Sveriges Aktiesparares Rik<;förbund (SARF) 

SARF stiiller sig positivt till de förslag som innebär att allemansfonderna 
tår utvidgade placeringsmqjligheter. Det är t.ex. naturligt att placeringar 
i utliindska finansiella instrument tillåts. Även möjligheten för allemans­
fonder att placera i derivatinstrument är positiv. Diiremot ställer sig 
SARF avvisande till förslaget att tillt1ta placering i räntebärande tillgångar 
utan begriinsningar. 
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Att utvidga allemansfondernas placeringsmöjligheter till att även om­
fatta utländska aktier frnmstår som naturligt i en allt mer internationa­
lisernd värdepappersmarknad och där den enskilde placeraren önskar 
minimera sin samlade risk. 

Möjligheten för allemansfonder att placera i ytterligare finansiella 
instrument t.ex. optioner och terminer är positiv. För flertalet alle­
mansfonder torde möjligheten att försäkra innehavet genom optionsaffårer 
gagna en säker, långsiktig värdeökning. 

Att tillåta allemansfonder att placera i räntebärande tillgångar utan 
hegränsningar avvisar SARF. Utgångspunkten för de placerare som spa­
rar i allemansfonder är att man blir ägare i en aktiefond. Skulle 
promemorians förslag genomföras medför det att stor osäkerhet hos 
placerarna uppstår beträffande det egna innehavet. Skulle placerare 
eftersträva placeringar i räntehär.mde instrument finns på marknaden ett 
flertal möjligheter till detta. Alternativt skulle kunna tillåtas allemans-

. fonder som uteslutande skall placera i räntebärande instrument men att 
tillåta bägge delarna framstår som mindre välbetänkt. 

Däremot vill vi förorda att allemansfonder skall kunna bestå av färre 
slag av värdepapper än för närvarande. Redan vid en handfull bolag kan 
en betydande riskspridning uppnås. Mot bakgrund av lättheten att byta 
fond ser vi heller inga skäl att bromsa tillkomsten av t.ex. bransch­
inriktade allemansfonder. Vi förordar därför att huvudregeln skall varn 
att fonden skall innehålla minst forn olika emittenters värdepapper och att 
ingen emittent skall få ~vara för mer än 21 % av fondens samlade värde. 

l 22 § regleras de företagsanknutna allemansfonderna. Det synes i detta 
sammanhang vara befogat att utöka placeringsrnmarna till att även om­
fatta teckningsoptioner. En alternativ lösning skulle vara formuleringen 

"Minst 25 % av en företagsa11k11ute11 allemansfonds värde skall placeras 
i mark11ads11oterade värdepapper som har utfä1dats av det aktiebolag i 
vilket de som tillskjuter kapital till fo11de11 iir anställda eller ... " 

4 Offentliga styrelseledamöters mandattid 

4.1 Bankinspektionen 

Inte heller har inspektionen något att erinra mot att de av regeringen 
utsedda styrelseledamöterna i fondholagen utses för en tid av högst fyra 
riikenskapsår. 

4.2 Fondbolagens Förening 

Fondbolagens Förening, till vars yttrande Svenska Bankföreningen och 
Svenska Fondhandlareföreningen anslutit sig, har i denna fråga anfört. 
Förslaget om förlängd mandattid för offontliga styrelseledamöter före­
faller enligt föreningarnas uppfattning vara en befogad förenkling. 

4.3 Svenska sparbank'iföreningen 

I promemorian föreslås vidare att mandattiden för oftentliga styrelse­
ledamöter får förlängas till fyra år mot nuvarande ett år. Eftersom leda-
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möterna normalt omväljs leder nuvarande hestänunelse till onödig byrå­
krati. Sparbanksföreningen anser att förslaget innebär en befogad för­
enkling och tillstyrker förslaget. 

4.4 Sveriges Föreningsbankers Förbund (SFF) 

I förslaget ingår också att ge möjlighet att de av regeringen utsedda 
ledamöterna i en fondstyrelse får förordnas för en tid av högst fyra år 
mot idag ett år i taget. Motivet som anges är bl a att detta tar icke 
ohetydliga resurser från regeringskansliet i onödan då det är samma per­
soner som oftast utses år efter år. SFF har inget att invända mot förslaget 
iiven om argumentets bärkraft möjligen kan diskuteras. 

5 Ikraftträdande m.m. 

5.1 Bankinspektionen 

Vad avser övergångstiden anser bankinspektionen att den föreslagna tids­
perioden på ett år är väl avvägd. 

5.2 Fondbolagens Fiirening 

Fondbolagens Förening, till vars yttrande Svenska Bankföreningen och 
Svenska Fondhandlareföreningen anslutit sig, har anfört. 

Niir det gäller övergångsbestämmelserna vill föreningen framföra 
följande. 

I lagen om ikraftträdande av lagen ( 1990: 1114) om värdepappersfonder 
3 § stadgas att fondholag enligt aktiefondslagen (1974:931) skall söka 
tillstånd enligt nya lagen inom forn månader, alltså senast den 31 maj 
1991. Även allemansfonderna förvaltas av fondbolag enligt nämnda lag 
och bör formellt också söka tillstånd enligt nya lagen. I prop 
l 989/90: 153, s 2 resp 46, konstateras att allemansfonderna skall förbli 
särreglerade, eftersom de inte anses omfattade av EG-direktivet. Därför 
föreslås endast följdändringar för allemansfonderna. Med tanke på den 
relativt korta tid som återstår tills de nya placeringsreglerna skall träda 
i kraft, vore det önskvärt att fondbolag vars fonders placeringar skall 
iin<lras enligt reglerna från den l januari 1992 kunde få avvakta med till­
st{mdsansökan till detta datum. 

Slutligen, när det gäller övergångsti<l till de nya riskspri<lningsreglerna, 
iir det med tanke på fondernas storlek och <lems ibland mer koncentre­
rade innehav önskvärt med en tidsperiod på tolv månader. Detta för att 
undvika eventuella negativa effokter för viirdepappersmarknaden och där­
med också för an<lelsägarna. 
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Skrivelse från Finansinspektionen 1992-06-25 

Fi11a11sdepanementets dnr 3484192 

Hemställan om ändring av insiderlagen (1990:1342) m.m. 

Sammaiifatt11i11g 

Erfurenheter som vunnits under den tid insiderlagen varit i kraft, samt de 
kommande förändringar av börslagstiftningen vilka kommer att påverka 
tillämpningsområdet för insiderlagen, motiverar att man nu gör vissa an­
passningar av berörd lagstiftning. 

Finansinspektionen hemställer att an5varet för att föra insiderregistret 
förs över från Värdepapperscentralen VPC AB (VPC) till Finansinspek­
tionen. att anmälningsskyldigheten till insiderregistret och vissa rutiner 
med anknytning härtill ändras, att förbudet i vissa falla mot förvaltar­
registrering straffsanktioneras, samt att Finansinspektionen i enlighet med 
intentionerna vid tillkomsten av insiderlagen bereds möjlighet till direkt 
insyn i det kontobaserade aktiesystemet vid insiderbrottsutredningar. 

Finansinspektionen hemställer att de föreslagna ändringarna träder i 
kraft samtidigt med den nya lagen ( 1992:543) om börs- och clearingverk­
samhet och den dårav föranledda åndringen (1992:557) i insiderlagen 
(1990: 1342). 

Inledning 

Genom den nya insiderlagen som trädde i kraft den l fobruari 1991 ut­
vidgades förbudet mot insiderhandel till att gälla såväl privatanställda 
som oftentliganställda, inte som tidigare enbart personer med anknytning 
till aktiemarknadsbolag, och handel med alla typer av fondpapper på 
värdepappersmarknaden. Lagstiftningen täcker numera såväl aktiemark­
nad, optionsmarknad som obligations- och penningmarknad. Samtidigt 
med denna utvidgning av tillämpningsområdet skärptes straffet för brott 
mot handelsförbudet kraftigt. Insiderlagen följer nära det gällande EG­
direktivet på området. 

Den nya lagstiftningen ställer stora krav på tillsynsarbetet. Inspektionen 
har i konsekvens härmed i sin nya organisation inrättat en särskild 
insiderenhet till vilken under det senaste året rekryterats ett antal 
kvalificerade utredare med mycket hög kompetens beträffunde bl a utred­
ning av ekonomisk brottslighet. Till sin hjälp har insiderenheten ett 
avancerat elektroniskt marknadsövervaknings~-ystem med direkt uppkopp­
ling till Stockholms fondbörs, OM Stockholm AB och ett par nyhets­
byråer. Stor vikt har också lagts vid att upparbeta kontakter med mark­
nadsplatser och aktörer på marknaden samt att få till stånd flexibla 
samarbetsformer med utländska tillsynsmyndigheter. Syftet med dessa 
åtgärder har varit självklara och effokterna har redan noterat<> i form av 

- att handläggningstiden per ärende kortats ned 
- att fler utredningar har kunnat bedrivas effektivt samtidigt och då 

valfritt på ett brett eller smalt plan 
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- att "samarbete" med åklagare och polis utvecklats smidigt och 
flexibelt och med tidiga insatser från dessa organ 

- att insaL<>er kunnat göras i ett tidigt skede med snabbt informationsut­
byte med marknadsplatser och andra aktörer 

- att insiderbevakningen nu totalt sett är bättre "i fus" med vad som 
händer på de olika marknaderna och att information kommer in till en­
heten från aktörer och andra på marknaden 

- samt att den preventiva effekten har ökats väsentligt, bl a genom att 
tler personer kommer i direkt kontakt med ~jälva "övervaknings- och 
utredningsapparaten". 

Bevissvårigheterna vid denna typ av brottslighet är emellertid påtagliga 
varför inspektionen, för vilket närmare redogörs nedan, i ett väsentligt 
avseende hemställer om förändring av regdsystemet för att möjliggöra 
iin effektivare och smidigare informationsinhämtande i utredningssyfte när 
brottsmisstankar föreligger. 

Arunälningsskyldighet till insiderr~istret 

Från lagen (1985:571) om värdepappersmarknaden överfördes med vissa 
förändringar reglerna om att personer med s k insynsställning i aktie­
marknadsbolag är anmälningsskyldiga till insiderregistret för eget och 
vissa närståendes innehav av aktier, konvertibla skuldebrev m m i det 
egna bolaget. 

I propostionen till insiderlagen angavs den bärande tanken bakom 
anmälningsskyldigheten vara, förutom betydelse för kontrollen av för­
budens efterlevnad, att den förmodas minska intresset för otillåten 
handel. Ett annat ~ytte med lagen angavs vara att ge offentlig in~yn i 
vissa vänlepappersaffärer. 

Utvidgat tillämpningsområde 

Riksdagen har i juni 1992 antagit den nya lagen om börs och clearing­
verksamhet. Genom de1rna lag kommer ensamrätten för Stockholms fond­
hiirs att bedriva fondbö~verksamhet att upphöra. och notering av icke 
inregistrerade fondpapper att tillåtas vid börser och auktoriserade 
marknadsplatser. I konsekvens med den nya börslagstiftningen kommer 
insiderlagens definition av aktiemarknadsbolag att ändras till att avse: 
">.venskt aktiebolag som utgivit aktier vilka är noterade vid en hörs eller 
auktoriserad marknadsplats", d v s inte som tidigare enbart bolag med 
inregistrarade aktier och ITTC-bolag. 

Genom denna nya definition av aktiemarknadsbolag kommer antalet 
bolag och därtill hörande personer med im.-ynsställning som omfattas av 
insiderlagens regler om anmälningsskyldighet att öka kraftigt. Den 
omedelbara effekten blir att det forntiotal olika bolag vars aktier noteras 
på den s k 0-listan kommer att omfattas av reglerna. 
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ln4'iderregistret datoriserat 

Som ett led i en effektivisering av övervakningen av insiderlagstiftningens 
efterlevnad infördes i insiderlagen bestämmelsen att insiderregistret skall 
föras av Värdepapperscentralen VPC AB (VPC) med hjälp av automatisk 
databehandling. Finansinspektionen är registeransvarig enligt datalagen 
(1973:289) för insiderregistret och skall på lämplighet sätt underrätta de 
registrerade om registret. Liksom tidigare är insiderregistret offentligt. 

Ursprungligen var avsikten att hela ADB-systemet för insiderregistret 
skulle utvecklas i VPC:s stordatonniljö. Med hänsyn till de mycket stora 
utvecklingskostnader detta skulle medföra och till den begränsade tid som 
stod till buds beslöt dåvarande Bankinspektionen och VPC att utveckla 
systemet i en kombinerad person- och stordatonniljö, där registret är 
persondatorbaserat och i vissa full erhåller information som förs över 
från VPC:s stordator. 

Inspektionen och VPC framhöll dock i en gemensam skrivelse till 
Finansdepartementet att det valda systemet inte är lika flexibelt som ett 
traditionellt stordatorsystem och skulle kunna komma att visa sig otill­
räckligt om förutsättningarna för systemet väsentligt förändrades. Som 
exempel på full, då det kombinerade person- och stordatorsystemet inte 
skulle vara den bästa lösningen och större del av det totala !>)'Stemet 
kunna behöva föras över till stordatorn, angavs 

att antalet aktiemarknadsbolag skulle bli avsevärt fler eller kretsen av 
insiders avsevärt utvidgas genom ny lagstiftning 

att möjlighet skulle införas att göra kontinuerliga jämförelser mot VP­
registrets information om insiderns innehav 

att förvaltarregistrering av insiderinnehav skulle tillåtas och rapporte­
ringen till insiderregistersystemet ske via VP-systemet. 

Anmälningsskyldighetens inträde 

Något förenklat uttryckt inträder anrnälningsskyldigheten för personer 
med in&)'nsställning i aktiemarknadsbolag redan när innehavet eller för­
ändring i innehavet uppgår till 200 aktier eller, beträffu.nde med aktier 
i insiderlagen likställda värdepapper, ett marknadsvärde motsvarande 
50.000 kronor. 

Befrielse från anmälningsskyldigheten 

Med anledning av moderniseringen av insiderregistret har i 9 § insider­
lagen införts en möjlighet för Finansinspektionen att ge dispens från 
anmälningssky ldigheten. 

Denna möjlighet har utformats på så sätt att Finansinspektionen kan 
medge befrielse från anmälningsskyldigheten om motsvarande uppgifter 
kan erhållas på annat sätt. närmare bestämt från register som förs med 
stöd av aktiekontolagen ( 1989:827), dvs avstärnningsregistren hos VPC 
(jmf 16 § insiderlagen). 

Lagstiftaren har ansett att det saknas skäl att kräva manuell anmälan 
från berörda personer om registrering i insiderregistret av aktieinnehav 
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och förändringar i innehavet i stället kan ske automatiskt i samband med 
övriga registreringsåtgärder som sker vid aktietransaktioner i avstäm­
ningsregistren hos VPC (prop 1990/91 :41, s 58). För att möjliggöra en 
sådan automatisk registrering har det i aktiekontolagen införts en 
bestämmelse (5 kap 5 §) med innebörden att uppgifter som skall anmälas 
enligt 9 § insiderlagen får utlämnas till insiderregistret genom automatisk 
databehandling. 

1 propositionen till insiderlagen (s 100) påpekade departementschefen 
att vid sådan automatisk registrering efter dispens kommer rapporteringen 
att kunna ske inom avsevärt kortare tid än 14 dagar (som är den i lagen 
angivna tidsfristen för anmälningar). 

Det är att märka att den lagtekniska lösning lagstiftaren valt förutsätter 
en frivillig medverkan från den person med in~ynsställning som skall om­
fattas av dispensen. Lagtexten uppställer visserligen inte något krav på 
ansökan eller annan aktivitet från den anmälningsskyldiges sida för att 
erhålla dispens, men för att sådan skall kunna ges måste Finansinspek­
tionen I VPC erhålla kännedom om vilka personer som är närstående till 
den anmälningsskyldige enligt 10 § insiderlagen. 

Dispens kan tills vidare endast omfatta alaier i VP-systemet och inte 
t ex konvertibler eftersom avstämningsregistren hos VPC inte innehåller 
uppgift om marknad!.värdet. Anmälningsskyldigheten beträffande med 
aktier likställda instrument inträder vid ett marknad~värde på 50.000 
kronor. Instrumentet som ligger utanför VP-systemet, t ex aktieoptioner 
och terminer, kan inte heller omfattas av sådan dispens. 

På grund av VP-!.)'Stemets konstruktion får berörda aktier inte ägas 
med samäganderätt, vare sig av insidem eller av någon denne närstående 
vars innehav enligt 10 § insiderlagen omfattas av anmälningsskyldig­
heten, om dispens skall kunna medges. 

Samtliga närstående fysiska och juridiska personer vars innehav enligt 
10 § insiderlagen omfattas av insidems anmälningsskyldighet måste av 
insidem anmälas för registrering så att uppgifter kan överföras även från 
deras VP-konton till insiderregistret. Detta giiller även sådana personer 
som blir ni-irstående efter dd att dispens medgivit<;. 

Önske1rnil om anpassning till vunna erfarenheter 

Den delade rollen mellan Finansinspektionen och VPC liksom anmäl­
ningsreglemas utformning har under det gångna året visat sig medföra 
stora administrativa nackdelar. Automatiseringen av registret har medfört 
ett ökat krnv på exakthet vid uppgiftslämnandet. Ett mycket stort antal 
anmälningar har visat sig innehålla sådana brister att de inte har kunnat 
registreras utan tidsödande kontroller och utredningar. I många fall har 
VPC inte sjiilvständigt kunna bediima kvaliteten på de gjorda anmäl­
ningarna utan vänt sig till Finansinspektionen för att få hjälp. Detta har 
medfiirt att oviintat storn personella insatser har fått göras från inspek­
tionens sida. Dessa insatser har på ett oacceptabelt sätt tagit resurer från 
inspektionens insiderbrottsutredande verksamhet. 
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Mot bakgrund av de hanteringsproblem som redogjorts för ovan och 
den beslutade ökningen av tillämpningsområdet för anmälningsreglema 
vill Finansinspektionen med skärpa förorda vissa förändringar av dessa 
regler. 

Med hän~-yn till de angivna syftena för insiderregistret kan ifrågasättas 
om anmälningsskyldigheten för de personer som har insynsställning i 
aktiemarknadsbolagen skall ligga på en så pass låg nivå som den nu­
varande. 

Finansinspektionen förordar ett system där kretsen av personer med 
insynsställning bevaras. men där 

* gränsvärdena för dessa personers anmälningsskyldighet höjs på så 
sätt att den personliga anmälningsskyldigheten inträder för eget och vissa 
närståendes innehav när detta sammantaget uppgår till 

en ( l) procent av aktiekapitalet i bolaget eller, beträffande med aktier 
likställda värdepapper, ett marknadsvärde motsvarande 250.000 kronor. 

* alla affärer oberoende av antal eller värde skall anmälas av dert 
person som ligger över grän~"Värdena. 

En sådan begränsning skulle medföra att kretsen av idag anmälnings­
skyldiga personer med insynsställning i aktiemarknadsbolag skulle minska 
från ca 4 600 personer till drygt 600 personer. Därtill kommer att kretsen 
av registrerade närstående personer skulle minska i motsvarande mån. 

Genom de föreslagna ändringarna skulle registret och arbetet kring 
detta bli hanterligare och Finansinspektionens resurser användas på ett 
mer ändamålsenligt sätt utan att i och för sig det angivna syftet med 
offentlighet kring vissa värdepappersaffärer behöver anses åsidosatt. 
Härtill kommer att man genom att minska den totala volymen av registret 
minska den ovan berörda risken att behöva överflytta en större del av det 
totala insiderregistersystemet till stordatormiljön, med de väsentligt ökade 
kostnader och utvecklingsinsatser det skulle föra med sig. 

Finansinspektionen. som redan idag är registeran~"Varig enligt data­
lagen, anser vidare att insiderlagen bör ändras på så sätt att det formella 
an~varet att föra insiderregistret förs över från VPC till Finansinspek­
tionen. Detta skulle möjliggöra för inspektionen att på ett smidigt sätt 
kunna välja mellan att utnyttja egen personal för registrering och ~-ystem­
underhåll m.m., eller vid behov anlita utomstående (tex VPC). Häri­
genom skulle klara kostnadsbesparingar kunna göras för Finansinspek­
tionen. En sådan överföring skulle också innebära ett naturligare och 
lättare sätt för inspektionen att utöva sitt registeran~"Var. 

Förhud mot förvaltarregistrering i vissa fall 

En fråga som hör närn samman både med insiderregistrets funktion och 
Finansinspektionens insiderbrottsutredande verksamhet är förbudet i 8 § 
sista stycket insiderlagen, enligt vilket en person med in~-ynsställning eller 
en honom närstående person som anges i 10 § första stycket insiderlagen, 
inte får ha sina aktier i aktiemarknadsbolaget förvaltarregistrerade. 

Bakgrunden till förbudet mot förvaltarregistrering är VPC:s roll att föra 
insiderregistret med hjälp av ADB och att det enligt lagstiftarens bedöm-
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ning inte ansågs tekniskt möjligt för VPC att ha direktkontakt med för­
valtarnas register över ägarna till de förvaltarregistrerade aktierna vilket 
fördröjer uppdateringen av insiderregistret (prop. 1990/91:42, s. 59). Ett 
sätt att undvika detta bedömdes vara att inte tillåta personer som är 
anmälningsskyldiga och dem närstående att ha sina aktier förvaltar­
registrerade. Insiderregistret skulle därmed innehålla de dagsaktuella 
uppgifterna om aktieägarna och gjorda transaktioner, vilket bedömdes 
skulle avsevärt underlätta ett snabbt och effektivt utredningsförfarande 
vid misstanke om insiderbrott (ibid). 

Det bör dock poängterns ·att förbudet mot förvaltarregistrering inte i 
och för sig medför att uppgifterna i insiderregistret skulle bli dagsktuella. 
Aktualiteten styrs dels av sättet för uppdatering av registret, dels av tids­
fristen för anmälan till registret. 

Förbudet bör stmffsanktioner.ts 

Erfurenheterna under det gångna året visar att förbudet i många fall inte 
efterlevs. F örvaltarregistrering omöjliggör utnyttjandet av den tidigare 
beskrivna automatiska överföringsrutinen från vp-systemet till insider­
registret, samt för..vårar i hög grad inspektionens utredningar av miss­
tänkta brott mot insiderlagens handelsförbud. 

Insiderlagens förbud mot förvaltarregistrering bör därför enligt Finans­
inspektionens uppfattning straftSanktionerns på samma nivå som brott 
mot anmälnings- och uppgiftsskyldigheten. Sådant brott som begås upp­
såtligen eller av oaktsamhet kan bestraffas med böter eller fängelse i 
högst sex månader. 

Finansinspektionen har från representanter för fondhandeln under hand 
mottagit starka önskemål om en ordning som skulle möjliggör.t för värde­
pappersinstituten att på nytt kunna erbjuda även personer med irn,-ynsställ­
ning och derns närstående förvaltarregistrering av deras innehav av aktier 
m.m. i aktiemarknadsbolagen. 

En lösning som skissernts och som i viss utsträckning skulle kunna 
möjliggörn detta kunde varn att utöka Finansinspektionens möjlighet att 
liimna dispens från anmälningsskyldigheten till sådana fall där motwaran­
de uppgifter kunde erhållas från sådan förvaltare som inspektionen kunde 
godtaga. o<.:h att i dessa fall således görn undantag från det stadgade för­
budet mot förvaltarregistrering. 

Finansinspektionen ställer sig positiv till en lösning av skissernt slag. 
Innan en s:"1dan lösning genomförs bör dock de rättsliga förutsättningar­
na härför utredas närmare t ex avseende det rättsliga förhållandet mellan 
den anrnälningsskyldige respektive dennes närstående och förvaltaren, 
cfon anmiilningsskyldiges stratföittsliga am.·var m. m. Likaså bör de prak­
tiska förutsiittningarna utredas närmare, t ex beträtfande de datormässiga 
anpassningar som kan behöva göras hos förvaltarna och hos YPC I 

Finansinspektionen, samt beträffande tii<.:kning av de kostnader som kan 
uppkomma. 
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Insyn i avstämningsregistren 

Finansinspektionen finner det också angeläget att inspektionen i enlighet 
med intentionerna vid tillkomsten av insiderlagen nu bereds möjlighet till 
direkt im,)'n i avstämningsregistren inom vp-systemet via egen terminal. 

Samtidigt med den nya insiderlagen infördes i 5 kap. 5 § första stycket 
aktiekontolagen en bestämmelse som fastslår att de myndigheter som ut­
reder överträdelser mot reglerna i insiderlagen har rätt till upplysningar 
ur ett avstämningsregister. 

I ett förslag till lagrådsremiss (av förslag till insiderlagen och ändring 
av aktiekontolagen) förutsattes i specialmotiveringen att uppgifterna skulle 
kunna inhämtas av utredande personal på myndigheterna genom direkt 
dataterminalkontakt. 

I yttrande över förslaget till lagrådsremiss påpekade Datainspektionen, 
som i och för sig inte hade någon invändning mot att dåvarande Bank­
inspektionen och åklagare gavs insyn i VPC:s avstämningsregister, att 
frågan om VPC:s rätt att genom terminal lämna ut uppgifter ur ett 
avstämningsregister fick anses vara uttömmande reglerad i 5 kap. 3 § 
aktiekontolagen (som behandlar s.k. storplacerares möjligheter till 
direktinsyn på sina egna konton med hjälp av terminal). 

Datainspektionen anförde att en utvidgning av denna rätt till inspek­
tionen och åklagare därför förutsatte att en bestämmelse härom togs in 
i aktiekontolagen. Den ovan återgivna skrivningen i utkastet till special­
motiveringen ströks därefter. 

Det är enligt Finansinspektionens uppfattning nu lämpligt att genomföra 
den ursprungligen tänkta in~)'nsmöjligheten fullt ut, särskilt mot bakgrund 
av vad som anförts ovan beträffande ökad effektivitet och snabbhet när 
det gäller utredning av misstänkta insiderbrott. 

Det kan tilläggas att den tekniska uppkoppling som krävs redan finns 
mellan VPC och Finansinspektionen för inspektionens insyn och kontroll 
(enligt aktiekontolagen) av de kontoförande institutens s.k. likvidhante­
ring inom vp-!>)'stemet. 

Hemställan om lagändring/Förslag till utformning 

Mot bakgrund av vad som anförts ovan hemställer Finansinspektionen att 
berörd lagstiftning ändras på så sätt att 

- an!>"Varet för att föra insiderregistret förs över på Finansinspektionen 
* genom att ordet "värdepapperscentralen" ersätts av ordet "Finans­

inspektionen" i 14-16 § § insiderlagen 
- gränserna för anmälningsskyldigheten till insiderregistret höjs 
* genom att gräm,värdena i 9 * tredje stycket andra punkten 

insiderlagen htijs till en (I) procent av aktiekapitalet respektive ett 
marknad~värde mou.varandet 250.000 kr. samt genom att den 
därpå följande (nuvarande tredje) punkten upphävs 

- förbudet mot förvaltarregistrering straftsanktioneras på samma nivå 
som brott mot anmälnings- och uppgiftsskyldigheten 

* genom att det i 22 * första stycket insiderlagen införs en fjärde 
punkt med lydelsen "bryter mot förbudet i 8 § sista stycket" 
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- Finansinspektionen bereds möjlighet till direkt insyn i avstämnings­
registren inom det kontobaserade aktiesystitiet 

* genom att 5 kap. 5 § aktiekontolagen ändras och ges en lydelse 
med innebörden att, när det föreligger misstanke om brott mot 
insiderlagen, Finansinspektionen och åklagare kostnadsfritt från 
VPC kan inhämta uppgifter om ett avstämningsregisters innehåll 
och att dessa uppgifter kan inhämtas via dataterminal. 

Vid en förändring av 14-16 §§ insiderlagen bör av utrednings- och 
bevistekniska skäl då samtidigt 14 och 15 §§ kompletteras med en före­

skrift att bolagen utan dröjsmål till Finansinspektionen skall sända bevis 
om att respektive person tagit emot underrättelsen från bolaget. Sådant 
bevis kan utgöras t ex av en kvitterad kopia av underrättelsen. Detta för­
slag hänger i och för sig inte samman med registrets omfång eller med 
ansvaret för dess förande men underrättelsen utgör förutsättning för 
anmälningsskyldighetens inträde för denna personkategori och från 
bevisteknisk synpunkt utgör ett sådant bevis en absolut förutsättning för 
att straffrättsligt ansvar skall kunna göras gällande mot berörda personer 
för brott mot anmälningsskyldigheten. Det kan nämnas att en föreskrift 
om skyldighet för bolaget att till Bankinspektionen sända kopia av den då 
föreskrivna underrättelsen funns i den tidigare lagen om värdepappers­
marknaden. 

Med hänsyn till att den ovan nämnda nya börslagstiftningen - och den 
därmed sammanhängande utvidgningen av tillämplighetsområdet för 
reglerna om anmälningsskyldighet till insiderregistret - träder i kraft den 
1 januari 1993 (eller den tidigare dag regeringen bestämmer) är det ett 

mycket starkt önskemål att de av inspektionen nu föreslagna föränd­
ringarna skulle kunna träda i kraft vid samma tidpunkt. 

Beslut i detta ärende har fattats av generaldirektören efter föredragning 
av Anders Backman. I den slutliga handläggningen har också deltagit 
avddningschefen Kjell Arvidsson och enhetschefen Bemt Magnusson. 

Anders Sahlen 

Anders Backman 

S Riksdagen 199:!!93. I .1a111/. Nr 911 
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Lagrådet 

Utdrag ur protokoll vid sammanträde 1992-10-27 

Niirvar.inde: justitierådet Per Jermsten. regeringsrådet Stig von Bahr, 
justitierådet Inger Nyström. 

Enligt protokoll vid regeringssammantriide den 20 oktober 1992 har 
regeringen på hemställan av statsrådet Lundgren heslutat inhämta 
lagrådets yttrande över förslag till 

I. lag om iindring i lagen ( 1983: 890) om allemanssparande, 
2. lag om iinuring i lagen ( 1990: 11 14) om viirdepappersfonder, 

3. lag om iindring i lagen ( 1990: 1115) om ikraftträdande av lagen 
( ! 990: 1114) om viirdepappei:;fonder, 

4. lag om iindring i insiderlagen ( 1990: 1342), 
5. lag om iinuring i lagen ( 1992:543) om börs- och clearingverksamhct, 
6. lag om iindring i lagen ( 1992:557) om iindring i insiderlagen 

( !990: 1342). 
7. lag om iinuring i lagen ( 1992:558) on1 iinuring i lagen (1991 :980) 

om handel med finansiella instrument. 
Förslagen har inför lagrådet föredragits av I. f. departementsrådet Göran 

Haag. 
Lagrådet liimnar förslagen utan erinran. 

Prop. 1992/93: 90 
Bilaga 8 

114 



Prop. 1992/93:90 
Bilaga 9 

RÅDETS DIREKTIV 

av den 20 december 1985 

om samordning av lagar och andra författningar som avser företag för kollektiva 
Investeringar i överlåtbara värdepapper (fondföretag) 

(85/611/EEG) 

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS RÅD HAR ANTAGIT 

DETI A DIREKTIV 

med beaktande av Fördraget om upprättandet av Europeiska 

ekonomiska gemenskapen, särskilt artikel 57 .2, 

med beaktande av kommissionens förslag 1, 

med beaktande av Europaparlamentets yttrande'. 

med beaktande av Ekonomiska och sociala kommitt.ens 

yttrande'. och 

med beaktande av följande: 

Medlemsstatema• författningsregler beträffande företag för 

kollektiva investeringar varierar avsevärt, särskilt i fråga om de 

skyldigheter och den övervakning sam gäller för sådana före­

tag. Dessa olikheter inverkar negativt på villkoren för konkur­

rens mellan företagen och ger inte likvärdigt skydd för 

andelsägama. 

Nationella författningar avseende företag för kollektiva investe­

ringar bör samordnas i syfte att inom gemenskapen utjämna 

villkoren för konkurrens mellan dessa företag och samtidigt 

tillförsäkra andelsägarna en effelctivare och enhetligare skydd. 

Sådan samordning kommer an underlätta för en företag för 

kollektiva investeringar hemmahörande i en medlemsstat an 

utbjuda sina andelar i andra medlemsstater. 

Förverkligandet av de"a målsänningar kommer att göra det 

lättare an ta bon de hinder som finns mot fri omsättning inom 

gemenskapen av andelar i företag för kollektiva investeringar 

och en sådan samordning kommer an bidra till an &kapa en 

europeisk kapitalmarknad. 

Med hänsyn till dessa målsättningar bör gemensamma grund­

regler införa• om auktorisation, tillsyn, organisation och 

verksamheter för medlemsstatcmas företag för kollektiva 

investeringar hemmahörande i medlemsstatema och för den 

information de skall offentliggöra. 

1 EGT nr C 171, 26.7.1976, s. I. 
2 EGT nr C 57, 7.3.1977, s. 31. 
' EGT nr C 75. 26.3.1977. s. 10. 

Sådana gemensamma regler ger en tillräcklig garanti för att 

medlemsstatemas företag för kollektiva investeringar, med 

iaknagande av vad som skall gälla beträffande kapitalrörelser, 

skall kunna utbjuda sina andelar i andra medlemsstater utan att 

dessa skall ha möjlighet an för företagen eller deras andelar 

tillämpa några andra bestämmelser än sådana som faller 

utanför direktivets tillämpningsområde. En företag för kollek­

tiva investeringar som utbjuder sina andelar i en annan 

medlemsstat än där företaget hör hemma, skall dock vidta alla 

åtgärder som krävs för an andelsägarna där skall kunna utöva 

sina finansiella rättigheter utan svårighet och få tillgång till 

nödvändig information. 

Samordningen av medlemsstatemas lagstiftning skall till en 

början begränsas till att avse företag för kollektiva investe­

ringar av icke sluten typ som utbjuder sina andelar till allmän­

heten inom gemenskapen och som har som enda syfte au 

investera i överlåtbara värdepapper (dvs. väsentligen över­

låtbara värdepapper som är officiellt noterade vid fondbörser 

eller liknande reglerade marknadsplatscr). Regleringen av 

företag för kollektiva investeringar som inte omfattas av 

direktivet erbjuder en mängd problem som måste lösas med 

hjälp av andra bestämmelser, och sådana företag kommer 

följaktligen an bli föremål för samordning i en senare skede. 

I avvaktan på sådan samordning får varje enskild medlemsstat 

bl.a. från direktivets tillämpningsområde undanta kategorier av 

företag för kollektiva investeringar i överlåtbara värdepapper 

(fondföretag) som har speciell placerings- och upplånings­

inriktning och uppställa särskilda regler för dessa företags 

verksamhet inom den medlemsstaten. 

Den fria marknadsföringen av andelar som utgivit• av fond­

företag som fån tillstånd an placera upp till 100% av sina 

tillgångar i överlåtbara värdepapper från samma emittent (stat, 

lokal myndighet. etc.) får varken direkt eller indirekt åstad­

komma störningar i kapitalmarknadens funktion eller med­

lemsstaternas finansiering eller skapa ekonomiska situationer 

av det slag som artikel 68.3 i fördraget avser att förhindra. 

Hänsyn bör tas till de särskilda omständigheter som råder be­

träffande de finansiella marknaderna i Grekland och Portugal 
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genom att dessa länder medges en förlängd frist för att 
genomföra detta direktiv. 

HÄRJGENOM FÖRF.SKRJVS FÖLJANDE. 

AVSNITT I 

Allmänna bestämmelser och räck•idd 

Artikel I 

1. Medlcmsstaterna skall tillämpa detta direktiv på företag 
för kollektiva investeringar i överlåtbara värdepapper (här 
nedan kallade fondföretag) hemmahörande inom staternas 
territorier. 

2. Vid tillämpning av detta direktiv skall, om inte annat 
följer av artikel 2, med fondföretag avses företag 

som har till enda syfte att företa kollekti\'a investeringar 
i överlåtbara värdepapper med kapital från allmänheten 
och som tillämpar principen om risk.•pridning, 

och 

vars andelar på begäran av innehavarna återköps eller 
inlöses med medel ur företagets tillgångar. En åtgärd 
som ett fondföretag vidtar för att säkra att börsvärdet av 
dess andelar inte i någon väsentlig mån aniker från 
andelarna• nettovärde skall jämställa• med återköp eller 
inlösen. 

3. Sådana företag kan bildas med stöd av lag, antingen på 
kontraktsrätL•lig grund (som värdepappersfonder förvaltade av 
förvaltningsföretag) eller enligt trustlagstiftning (som "unit 
trum") eller på bolagsrattslig grund (som investeringsbolag). 

Vid tillämpningen av detta direktiv skall med värdepappers­
fonder avses även "unit trusts". 

4. Detta direktiv skall emellertid inte tillämpa• på invest­
eringsbolag vars tillgångar via dotterbolag är placerade 
huvudsak.Jigen i annat än överlåtbara vardcpapper. 

5. Medlcm~§talerna .u.IJ förbjuda fondföretag för vi\1:.a 
detta direktiv gäller att ombilda sig till sådant företag för 
kollektiva investeringar som inte omfatta' av dirckti,·ets 

bestämmelser. 

6. Med förbehåll för bestänunelserna om kapitalrörelser och 
bestämmelserna i artiklarna 44. 45 och 52.2 får en medlems­
stat, i de avseenden som regleras i detta direktiv, inte tillämpa 
andra bestämmelser för fondföretag hemmahörande i en annan 
medlemsstat, eller för andelar som utgivits a,· sådana företag, 
i de fall de utbjuder sina andelar inom medlemsstatens 
territorium. 

7. Bestämmelserna i punkt 6 hindrar inte en medlemsstat 
att på fondföretag hemmahörande i den egna staten ställa krav 
som är strängare eller som går utöver vad som föreskrivs i 
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artikel 4 och följande artiklar, förutsatt att kraven är generellt 
tillämpbara och inte står i strid med bestämmelserna i detta 
direktiv. 

Artikel 2 

I. Följande företag skall inte anses som fondföretag i 
direktivets mening: 

Fondföretag av sluten typ. 

Fondföretag som anskaffar kapital utan att marknadsföra 
sina andelar till allmänheten inom gemenskapen eller 
någon del av den. 

Fondföretag var> anddai <!o.i\gt flYi'låro'lämmc),..,rna eller 
bolagsordningen får säljas endast till allmänheten i icke­
medlemsländer. 

Kategorier av fondföretag enligt vad som föreskrivs av 
medlemsstater där företagen hör hemma och för vilka 
bestämmelserna i avdelning V och artikel 36 inte är 
ändamålsenliga med hänsyn till den placerings- och 
upplåningsinriktning som företagen har. 

2. Senast fem år efter genomförandet av detta direktiv skall 
kommissionen överlämna en rapport till rådet över tillämp­
ningen a'· bestämmelserna i punkt I, särskilt dess fjärde 
strecksats. Om så erfordras skall kommissionen föreslå 
lämpliga åtgärder för att utöka bestämmelserna• tillämpnings­
område. 

Artikel 3 

Vid tillämpningen av detta direktiv skall ett fondföretag anses 
hemmahörande i den medlcmsstat där investeringsbolaget eller 
förvaltningsbolaget har sitt stadgeenliga säte; medlcmsstaterna 
skall föreskri,·a att företaget• huvudkontor skall vara beläget 
i samma medlemsstat som dess stadgeenliga säte. 

AVSNITT Il 

Auktorisation av fondföretag 

Artikel 4 

I. Inget fondföretag får bedriva verksamhet utan auktorisa­
tion av behöriga myndigheter i den medlemsstat där företaget 
hör hemma (i fortsättningen kallade "behöriga myndigheter"). 

Auktorisationen skall gälla i samtliga medlemsstater. 

2. En värdepappersfond får auktoriseras enda•t om de be­
höriga myndigheterna godkänt förvaltningsbolagct, fondbe­
stänunelserna och valet av förvaringsinstitut. Ett investerings­
bolag får auktoriseras endast om de behöriga myndigheterna 
godkimt både dess bolagsordmng och valet av förvaringsinst1-

tu1. 

3. De behöriga myndigheterna får inte auktorisera ett fond­
företag, om de som ingår i den verkställande ledningen för 
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förvaltningsbolaget, investeringsbolaget eller förvaringsinstiru­
tet inte har erforderlig vandel eller om de saknar tillräclclig 
erfarenhet för an kunna utföra sina uppgifter. För detta 
ändamål skall de behöriga myndigheterna utan dröjsmål 
underrättas om namnen på personer i sådan ledande ställning 
samt namnen på var och en som efterträder dem. 

Med den verkställande ledningen avses de personer som, i 
enlighet med lag eller annan författning eller bolagsordning, 
företräder förvaltningsbolaget, investeringsbolaget eller förva­
ringsinstitutet eller som faktiskt bestämmer verksamhetsinrikt­
ningen för sådana företag. 

4. Utan de behöriga myndigheternas godkännande får 
varken förvaltningsbolaget eller förvaringsinstitutct byta• ut, 
eJler fondbestämmelserrta eller investeringsbolagets bolagsord­
ning ändras. 

AVSNITT Ill 

Bestämmelser om värdepappersfonders organisation 

Artikel5 

En förvaltningsbolag skall ha finansiella resurser som är 
tillräckliga för an bolaget skall kunna bedriva sin verksamhet 
pA en effektivt sätt och uppfylla sina förpliktelser. 

Artikel6 

Ett förvaltningsbolag får inte ägna sig åt annan verksamhet än 
förvaltning av värdepappersfonder och investeringsbolag. 

Artikel 7 

I. Tillgångarna i en värdepappersfond skall förvaras hos en 
förvaringsinstitut. 

2. En förvaringsinstituts ansvarighet enligt artikel 9 sk.all 
gälla oberoende av om institutet anförtrott förvaringen av samt­
liga eller vissa tillgångar till någon anrum. 

3. Ett förvarings institut skall vidare 

a) tillse an försäljning, utgivning, återköp, inlösen och 
malrnlering av andelar som sker på uppdrag av en värde­
pappersfond eller en förvaltningsbolag genomförs i 
enlighet med lag eller annan författning och med 
fondbestämmelserna, 

b) tillse an andelarnas värde beräknas i enlighet med lag 
eller annan författning och med fondbestämmelserna, 

c) 

d) 

e) 
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verkställa förvaltningsbolaget" instrul"lioner "h·ida inte 
dessa strider mot lag eller annan författning eller mot 
fondbestämmelserna, 

tillse an ersättningar för transaktioner som berör en 
värdepappersfonds tillgångar inbetalas till institutet inom 
sedvanlig tid, 

tillse an en värdepappersfonds intäkter används i enlig­
het med lag eller annan författning och med fondbe­
stämmelserna. 

Artikel 8 

I. En förvaringsinstitul skall antingen ha sitt stadgeenliga 
säte i samma medlemsstat som förvaltningsbolaget eller vara 
etablerat där om det har sin stadgeenliga säte i en annan 
medlemsstat. 

2. En förvaringsinstitul slcall stå under offentlig tillsyn. Det 
skall också kunna ställa erforderliga ekonomiska garantier samt 
besitta tillfredsställande sakkunskap och kompetens för an 
kunna effektivt bedriva verksamhet som förvaringsinstitut och 
uppfylla därmed förenade åtaganden. 

3. Medlemsstaterna skall bestämma vilka av de kategorier 
av institut som avses i punkt 2 som skall kunna utses till 
förvaringsinstitut. 

ArtikRI 9 

En förvaringsinstitut skall i enlighet med den nationella 
lagstiftningen i den stat där förvaltningsbolager har sin 
stadgeenliga säte vara ansvarigt mot förvaltningsbolaget och 
andelsägama för förluster som drabbar dem som följd av an 
institutet allvarligt försummat sina förpliktelser eller fullgjort 
dem på en oriktigt sätt. Detta ansvar kan av andelsägarna 
åberopas antingen direkt eller indirekt genom förvaltnings­
bolaget, beroende på hur rättsförhållandet mellan förvarings­
institutet, förvaltningsbolaget och andelsägarna är utformat. 

Artikel JO 

I. Ett företag får inte samtidigt vara förvaltningsbolag och 
förvaringsinstitut. · 

2. Förvaltningsbolaget och förvaringsinstitutet skall utföra 
sina respektive uppgifter självständigt och uteslutande i an­
delsägarnas intresse. 

Arrikel Il 

Villkoren för utbyte av förvaltningsbolaget eller förvarings­
institutet skall, liksom regler till skydd för andelsägare vid 
sådana utbyten, föreskrivas i lag eller annan författning eller 
anges i fondbestämmelserna. 
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AVSNITT IV 

Bestämmelser om Investeringsbolags organisation och och 
om deras rönaringslnstltut 

Arrilcel 12 

Medlemsstaterna skall bestämma vilken rättslig form ett invest­

eringsbolag sk.all ha. Ett investeringsbolag skall ha ett så stort 

inbetalt kapital att det kan bedriva verksamheten effektivt och 

uppfylla sina förpliktelser. 

Artikel 13 

Ett investeringsbolag får inte bedriva andra verksamheter än de 

som anges i anikel 1.2. 

Arrilcel 14 

l. Ett inves!eringsbolags tillgi\ngar skall förvams bos ett 

förvaringsinstitut. 

2. Ett förvaringsinstituts ansvarighet enligt artikel 16 skall 

gälla oberoende av om institutet anförtrott förvaringen av 

samtliga eller vissa tillgAngar till någon annan. 

3. Ett förvaringsinstitut skall vidare 

a) 

b) 

c) 

tillse an försäljning, utgivning. återköp, inlösen och 
makulering av andelar, som sker av eller på uppdrag av 

ett investeringsbolag, genomförs i enlighet med lag eller 
annan flirfattning och med bolagsordningen, 

tillse att ersättningar för transaktioner som berör ett 

bolags tillgAngar inbetalas till institutet inom sedvanlig 
tid, 

tillse att ett bolags intäkter används i enlighet med lag 

eller annan flirfattning och med bolagsordningen. 

4. En medlemsstat får besluta ati investeringsbolag som hör 

hemma i den staten och som utbjuder sina andelar uteslutande 

på en eller flera fondbörser där andelarna är officiellt noterade, 

inte skall vara skyldiga att anlita förvaringsinstitut som avses 

i detta direktiv. 

Artiklarna 34, 37 och 38 skall inte gälla sådana bolag som nu 

sagts. Bestämmelserna om värdering av sådana bolags tillgAng­

ar måste emellertid vara angivna i lag eller annan författning 

eller i bolagsordningen. 

5. En med.lemsstat får bestämma att investeringsbolag som 

hör hemma i den staten och som utbjuder minst 80% av sina 

andelar på en eller flera fondbörser, vilka finns angivna i deras 

bolagsordningar, inte skall vara skyldiga att ha förvaringsvar-
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ingsinstitut som avses i detta direktiv. förutsatt att deras 

andelar noteras officiellt på fondbörserna i de medlemsstater 

där andelarna utbjuds. och att varje transaktion som ett sådant 

investeringsbolag kan komma att göra utanför fondbörserna 
sker uteslutande till börskurs. I ett investeringsbolags bolags­

ordning skall anges en fondbörs i varje land där andelar 

utbjuds och vars kursnotering skall vara bestämmande för de 

priser som skall gälla vid transaktioner som bolaget genomför 

utanför fondbörser i det landet. 

En medlemsstat får utnyttja den möjlighet som ges i före­

gående stycke endast om den finner att andelsägarna har ett 

skydd som är likvärdigt med det som tillkommer andelsägare 

i fondföretag med flirvaringsinstitut som avses i detta direktiv. 

Sådana bolag och de bolag som avses i punkt 4 skall särskilt 

a) i sina bolagsordningar ha uppgift om grunderna för be­

räkning av andelarnas nettovärde. om beräkningsgrun­

derna inte finns angivna i lag eller annan författning, 

b) agera (intervenera) på marknaden flir an hindra att mark­

nadsviinicl för anddama avviker mer än 5% frin DCl­

tovärdet, 

c) fastställa andelarnas nettovärde. lämna uppgift om netto­

värdet till de behöriga myndigheterna minst två gAnger 

per vecka och offentliggöra uppgifter om nettovärdet två 

gånger per mAnad. 

Minst två gAnger per mAnad skall en oberoende revisor 

kontrollera an andelarna< värde beräknas i enlighet med lag 
eller annan författning och med bolagsordningen. Vid sådana 

tillfällen skall revisorn kontrollera att bolagets tillgAngar är 

placerade i enlighet med lag eller annan författning och med 
bolagsordningen. 

6. Medlemsstaterna skall underrätta kommissionen om de 

investeringsbolag för vilka särregler, medgivna enligt punkter­

na 4 och 5, tillämpas. 

Kommissionen skall senast inom fem år från det att detta 

direktiv genomförts underrätta kontaktkommitten om till­

lämpningen av bestämmelserna i punkterna 4 och 5. När 

kontaktkommittens yttrande erhållits skall kommissionen, om 

det behövs, föreslå lämpliga åtgärder. 

Artikel 15 

1. Ett förvaringsinstitut skall antingen ha sitt stadgeenliga 

säte i samma medlemsstat som investeringsbolaget eller vara 

etablerat där om det har sitt stadgeenliga säte i en annan 
medlems stat. 

2. Ett förvaringsinstitut skall stå under offentlig tillsyn. Det 

skall också kunna ställa erforderliga ekonomiska garantier samt 
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besina tillfredsställande sakkunskap och kompetens för an 
kunna effektivt bedriva verbamhet som förvaringsinstitut och 
uppfylla därmed förenade åtaganden. 

3. Medlemsstarcrna skall bestämma vilka av de kategorier 
av institut som avses i punkt 2 som skall kunna utses till 
förvaringsinstitut. 

A11ikel 16 

Ett förvaringsinstitut skall i enlighet med den nationella 
lagstiftningen i den stat där investeringsbolaget har sin 
stadgeenliga sät.e vara ansvarigt mot investeringsbolaget och 
andelsägarna för förlust.er som drabbar dem som följd av an 
institutet allvarligt försummat sina förpliktelser eller fullgjon 
dem på en oriktigt sätt. 

A11ikel 17 

I. En företag får inte samtidigt vara investeringsbolag och 
förvaringsinstitut. 

2. En förvaringsinstitut skall vid utförande av sina uppgifter 
handla uteslutande i andelsägarnas intresse. 

A11ikel 18 

Villkoren för utbyte av förvaringsinstitut skall, liksom regler 
till skydd för andelsägarna vid sådana utbyten, föreskriva' i lag 
eller annan författning eller anges i investeringsbolagets 
bolagsordning. 

AVSNITT V 

Place~bestämmelser för fondföretag 

A11ikel 19 

1. En värdepappersfonds eller en investeringsbolags till­
gångar får placeras endast i 

a) överlåtbara värdepapper som är officiellt noterade på en 
fondbörs i en medlemsstat, och/eller 

b) överlåtbara värdepapper som är föremål för handel på 
någon annan reglerad marknad i en medlemsstat och 
vilken marknadsplats fungerar fonlöpande och är erkänd 
och öppen för allmänheten, och/eller 

c) överlåtbara värdepapper som är officiellt noterade på en 
fondbörs i en icke-medlemsstat eller som är föremål för 
handel på någon annan reglerad marknadsplats i en icke­
medlemsstal och vilken marknadsplats fungerar fort­
löpande och är erkänd och öppen för allmänheten, 
förutsatt an valet av fondbörs eller annan marknadsplats 
godkänt' av de behöriga myndigheterna eller är reglerat 
i lag eller annan författning eller i fondbestämmelserna 
eller i investeringsbolagets bolagsordning, och/eller 
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d) överlåtbara värdepapper som nyligen emitterats, förut,an 
an 

emissionsvillkoren omfanar en forbindd.c an 
ansökan skall göra' om officiell notering på en 
fondbörs eller någon annan reglerad marknad­
splats, som fungerar fortlöpande och är erkänd 
och öppen för allmänheten, förutsatt an valet av 
fondbörs eller annan marknadsplats godkänts av 
de behöriga myndigheterna eller är reglerat i lag 
eller annan författning eller i fondbestämmelserna 
eller i investeringsbolaget' bolagsordning 

garantier föreligger för an sådan notering sker 
inom en år från emissionstillfä.llet. 

2. Dock gäller an 

aj en fondföretag får placera högst JO% av sina fondtill­
gångar i andra överlåtbara värdepapper än de som avses 
i punkt 1, 

b) en medlemsstat får föreskriva att en fondföretag får 
placera högst 10% av sina tillgångar i fordringsbevis 
som med hänsyn till sin natur kan jämställas med 
överlåtbara värdepapper och för vilka bland annat gäller 
an de är överlåtbara och likvida och vars värde kan 
nöjaktigt bestämmas när som helst eller i van fall så ofta 
som sägs i artikel 34, 

c) en investeringsbolag får förvärva lös och fast egendom 
som det behöver för sin verksamhet, 

d) en fondföretag inte får förvärva ädla metaller eller vär­
depapper inlösbara i sådana metaller. 

3. Summan av placeringar som nämns i punkt 2 a och b får 
aldrig motsvara mer än 10% av en fondföretags tillgångar. 

4. Värdepappersfonder och investeringsbolag får ha 
kompletterande likvida tillgångar. 

A11ikel 20 

l. Medlemsstaterna skall tillställa kommissionen 

a) senast på den dag dena direktiv genomförs föneckningar 
över skuldebrev som de med stöd av artikel 19 .2 b avser 
an jämställa med överlåtbara värdepapper, varvid dessa 
skuldebrevs natur och sk.äle.n för beslutet skall anges, 

b) nännare upplysningar om alla ändringar de avser att 
göra i föneckningar enligt a eller om andra instrument 
som de avser an jämställa med överlåtbara värdepapper, 
med angivande av skälen. 

2. Kommissionen skall genast till övriga medlemsstater 
vidarebefordra denna information jämte de kommentarer som 
bedöms erforderliga. Sådana underrättelser kan göras till 

föremål för överväganden i kontaktkommiuen i den ordning 
som föreskrivs i artikel 53.4. 
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Ar1ilcel 21 

I. Mcdlemsstat.erna får ge fondföretag tillstånd att använda 
sig av sådan teknik och sådana instrument som hänför sig till 
överlåtbara värdepapper under de villkor och inom de ramar 
staterna föreskriver, förutsatt att sådan teknik och sådana 
instrument används i syfte att åstadkomma en effektiv för­
valtning av värdepappersportföljen. 

2. Medlemsstat.erna får också ge fondföretag tillstånd att 
vid förvaltningen av sina tillgångar och skulder utnyttja sådan 
teknik och sådana instrument som syftar till att ge skydd mot 
valutarisker. 

Anilcel 22 

I. Ett fondföretag får placera högst 5% av fondtillgångarna 
i överlåtbara värdepapper med samme utgivare. 

2. Mcdlemsstat.erna får höja den gräns som anges i punkt 
I till högst 10%. I den mån fondföretaget placerar mer än 5% 
av fondtillgångarna i överlåtbara värdepapper med samme 
utgivare, får det sammanlagda innehavet av sådana placeringar 
inte överstiga 40% av fondtillgångarna. 

3. Medlemsstat.erna f3r höja den gräns som anges i punkt 
I till högst 35% om de överlåtbara viirdepapperen är utgivna 
eller garanterade av en medlemsstat, av ~s loU!a myndig· 
het.er, av en icke-medlemsstat eller av offentliga internationella 
organ i vilka en eller flera medlemsstater är medlemmar. 

ArtiW23 

1. Utan hinder av artikel 22, med förbehåll för artikel 68.3 
i fördraget, Br medlemsstat.erna ge fondföretag tillstånd att 
med tillämpning av principen om riskspridning placera upp till 
100% av fondtillgångarna i olika överlåtbara värdepapper 
utgivna eller garanterade av en medlcmsstat, dess lokala 
myndighet.er, en icke-medlemsstat eller offentliga internatio­
nella organ i vilka en eller flera medlemsstat.er är medlemmar. 

De behöriga myndigheterna Br medge sådana undantag endast 
om de finner att andelsägarna i fondföretaget har ett skydd 
likvärdigt med det som tillkommer andelsägarna i fondföretag 
som iakttar de gränsvärden som anges i anikcl 22. 

Ett sådant fondföretag skall inneha värdepapper från minst sex 
olika emissioner, varvid dock skall gälla att värdepapper från 
en och samma emission inte får motsvara mer än 30% av de 
samlade fondtillgångarna. 

2. Fondbestämmelserna eller bolagsordningarna för de 
fondföretag som avses i punkt 1 skall innehålla uttrycklig 
uppgift om de stat.er, lokala myndighet.er och offentliga 
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internationella organ som utger eller garanterar sådana värde­

papper i vilka fondföretaget avser att placera mer än 35% av 
fondtillgAngarua; sådana fondbe5tämmelser och bolagsord­

ningar måste godkännas av behöriga myndigheter. 

3. De fondföretag som avses i punkt 1 skall vidare i sina 

prospekt och reklambroschyrer på framträdande plats omnämna 
tillståndet och ange de stater, lokala myndigheter och/eller 

offentliga internationella organ i vars värdepapper de har för 
avsikt att placera eller har placerat mer än 35% av fond­

tillgångarna. 

Anilce/ 24 

I. Ett fondföretag får inte förvärva fondandelar i andra 

företag för kollektiva investeringar av den öppna typen. såvida 
dessa inte är företag för kollektiva investeringar i den be­

tydelse som avses i första och andra streck.satserna i arti­
kel 1.2. 

2. Ett fondföretag får placera högst 5% av sina tillgångar 
i andelar i sådana företag för kollektiva investeringar. 

3. Placeringar i andelar i en värdepappersfond som 

förvaltas av samma förvaltningsbolag eller av ett annat företag 

med vilket förvaltningsbolaget är anknutet via gemensam före­
tags\cdning eller ägarkontroll eller genom ett betydande direkt 

eller indirekt ägande får tillåtas endast om det rör sig om en 
fond som, i enlighet med sina fondbestämmelser, har speciali­
serat sig på placeringar inom ett visst geografiskt omräde eller 

en viss ekonomisk sektor och förutsatt att sådana placeringar 
medges av de behöriga myndigheterna. Tillstånd skall ges 
endast om fonden har meddelat sin avsikt att utnyttja denna 
möjlighet och möjligheten uttryckligen angivits i dess fondbe­
stämmelser. 

Ett förvaltningsbolag får inte debitera några avgift.er eller 
kostnader för transaktioner som hänför sig till en viss värde­

pappersfonds andelar i fall där några av en värdepappersfonds 

tillgångar är placerade i andelarna i en annan värdepappersfond 

som förvaltas av samma förvaltningsbolag eller av ett annat 

bolag med vilket förvaltningsbolaget är anknutet via gemensam 

företagsledning eller ägarkontroll eller genom ett betydande 

direkt eller indirekt ägande. 

4. Punkt 3 skall även gälla i fall där ett investeringsbolag 
förvärvar fondandelar i ett annat investeringsbolag till vilket 

det är anknutet på det sätt som anges i punkt 3. 

Punkt 3 skall även gälla i fall där ett investeringsbolag 

förvärvar andelar i en värdepappersfond till vilken bolaget är 
anknutet eller där en värdepappersfond förvärvar andelar i ett 

investeringsbolag till vilket fonden är anknuten. 
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Artikel 25 

I. Ett investeringsbolag eller ett förvaltningsbolag fAr, såvitt 

gäller handhavandet av alla de värdepappersfonder som står 

under bolagets förvaltning och som omfattas av bestämmelser­

na i detta direktiv, inte förvärva aktier med sådan rösträtt som 

skulle göra det möjligt för bolaget att utöva ett väsentligt 

inflytande över ledningen hos en emittent 

I avvaktan på vidare samordning skall medlemsstaterna beakta 
gällande föreskrifter i andra medlemsstaters lagstiftning, som 

närmare uttrycker den i föregående stycke angivna principen. 

2. Ett investeringsbolag eller en värdepappersfond får 

vidare inte förvärva mer än 

10% av de aktier utan rösträtt som en enskild 

emittent givit ut, 

10% av de skuldebrev som en enskild emittent 

givit ut, 

10% av andelarna i ett sådant företag för kollekti­

va investeringar som avses i första och andra 

strecksatsema i artikel 1.2. 

De gräns\·ärden som anges i andra och tredje strecksatsema 

behöver inte iakttas vid för.,.ärvstillfället, om bruttomängden av 

skuldebreven eller nettomängden av de värdepapper som är 
under utgivning då inte kan uppskattas. 

3. En medlemsstat behöver inte tillämpa bestämmelserna i 

punkterna I och 2 beträffande följande: 

a) 

b) 

överlåtbara värdepapper som är emitterade eller garante­

rade av en medlemsstat eller dess lokala myndigheter. 

överlåtbara värdepapper som är emitterade eller garante­
rade av en icke-medlemsstat. 

c) överlåtbara värdepapper som är emitterade av offentliga 

internationella organ i vilka en eller flera medlemsstater 
är medlemmar. 

d) Ett fondföretags innehav av aktier i ett bolag beläget i 

en icke-medlemsstat och vars tillgångar placeras huvud­

sakligen i värdepapper utgivna av emittenter med sitt 

stadgeenliga säte i den staten, då den statens lagstiftning 

inte gör det möjligt för fondf"öretaget att på något annat 

sätt placera sina fondtillgångar i värdepapper med 

utgivare i staten. Detta undantag gäller dock endast om 

bolaget från icke-medlemsstaten vid sina placeringar 

följer de gränsvärden som anges i artiklarna 22, 24 och 

25. I och 2. Om gränsvärdena i artikel 22 har över­

skridits skall artikel 26 gälla i tilllärnpliga delar. 

e) En investeringsbolags aktieinnehav i dotterbolag vars 

verksamhet består i förvaltning. rådgivning eller av­

sättning uteslutande för investeringsbolagets räkning. 
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Artikel 26 

I. Fondföretag behöver inte iaktta de gränsvärden som 
anges i detta avsnitt när de utnyttjar teckningsrätter för 
överlåtbara värdepapper som ingår i fondtillgångarna. 

Medlemsstaterna fAr, med beaktande av principen om risk­
spridning, tillåta nyligen auktoriserade fondföretag att under en 
tid av högst sex månader från auktorisationsdagen avvika från 
vad som flireskrivits i artiklarna 22 och 23. 

2. Om gränsvärdena enligt punkt I överskrids av skäl som 
ligger utanför en fondföretags rådighet eller som följd av att 
teckningsrätter utnyttjas, skall fondf"öretaget vid sina försälj­
ningstransaktioner prioritera rättelse av detta förhållande under 
vederbörligt hänsynstagande till andelsägarnas intressen. 

AVSNTIT VI 

Bestämmelser om Information till andelsiigarna 

A. Offentliggörande av prospekt och periodiska rapporter 

Artikel 27 

I. Ett investeringsbolag och ett förvaltningsbolag, det 
senare för varje va'rdepappersfond det förvalw, åall offent­
liggöra 

ett prospekt, 

en årsrapport för varje räkenskapsår, samt 

en halvårsrapport för räkenskapsårets första sex måna­
der. 

2. Årsrappporten respektive halvårsrapporten skall ges ut 
inom följande tidsgränser räknade från utgången av den redo­
visningsperiod de avser: 

Fyra månader för Amapporten. 

Två månader för halvårsrapporter. 

Artikel 28 

I. Ett prospekt skall innehålla den information som krävs 
för att investerare skall kunna göra en välgrundad bedömning 
av den erbjudna investeringen. Prospektet skall innehålla minst 
den information som anges i bilaga A till detta direktiv. såvida 
inte informationen redan framgår av de handlingar som skall 
bifogas prospektet enligt artikel 29.1. 

2. Årsrapporten skall innehålla en balansräkning eller en 
redovisning av tillgångar och skulder, en specificerad resultat-
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räkning för räkenskapsåret, en verksamhetsberänelse för räken­
skapsåret samt den information som anges i bilaga B till detta 
direJctiv, liksom all annan väsentlig information som möjliggör 
för investerare att göra en välgrundad bedömning av 
utvecklingen av fondföretagets verksamhet och av dess 
resultat. 

3. Halvårsrapporten skall innehålla minst den information 
som anges i kapitel I - IV i bilaga B till detta direktiv; om ett 
fondföretag har utbetalat eller föreslår utbetalning av inter­
imsutdelning, skall i redovisningen anges resultatet efter skatt 
för llalvårsperioden i fn\ga samt den interimsutdelning som 
utbetalats eller föreslås. 

Artikel 29 

1. Fondbestämmelserna eller investeringsbolagets bolags­
ordning skall utgöra en del av prospektet och skall bifogas till 

detta. 

2. De handlingar som avses i punkt 1 behöver dock inte 
bifogas prospektet om andelsägama informerats om att han på 
begäran kommer att tillställas dessa handlingar eller f1 
upplysning om var i varje medlemsstat, där andelarna finns på 
marknaden, hon eller han kan ta del av handlingarna. 

Artikel 30 

All \läscntlig information i ett prospekt måste hållas aktuell. 

Artikel 31 

De uppgifter om räkenskaperna som årsrapporten innehåller 
skall vara granskade av en eller flera personer som enligt lag 
eller annan förfatming bemyndigats att granska redovisningar 
i överensstämmelse med rådets direktiv &41253/EEG av den 10 
april 1984 grundat på artikel 54.3 g i Romfördraget, om god­
kännande av personer som har ansvar för lagstadgad revision 
av räkenskaper'. Revisionsberättelsen, med eventuella an­
märkningar, skall i sin helhet återges i årsrapporten. 

Artikel 32 

Ett fondf"ciretag skall till de behöriga myndigheterna ge in sina 
prospekt och eventuella ändringar och tillägg i dessa, liksom 
årsrapporter och halvårsrapporter. 

1 EGT nr L 126, 12.5.1984, s. 20. 

Artikel 33 
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1. Den som avser att teckna sig för förvärv av fondandelar 
skall innan avtalet ingås erbjudas att kostnadsfritt få pro­
spektet, den senaste halvårsrapporten samt, i förekommande 
fall, den därpå följande halvårsrapporten. 

2. Årsrapporterna och halvårsrapporterna skall finnas till-
gängliga för allmänheten på i prospektet angivna platser. 

3. Årsrapporterna och halvårsrapporterna skall på begäran 
kostnadsfritt tillställas andclsägama. 

B. Offentliggörande av annan information 

Artikel 34 

Ett fondföretag skall vid varje tillfälle då det emitterar, säljer, 
återköper eller löser in andelar, dock minst två gånger per 
månad, på lämpligt sätt offentliggöra emissions-, försäljnings-, 
återköps- och inlö~enprisema. De behöriga myndigheterna får 
dock medge ett fondföretag att offentliggöra sådana uppgifter 
endast en gång per månad, förutsatt att andelsägarnas intressen 
inte härigenom åsidosätts. 

Artikel 35 

Vid all marknadsföring av ett fondföretags andelar skall anges 
att ett prospekt finns och uppges var allmänheten kan få 
tillgång till prospektet. 

AVSNTIT VU 

Fondföretags allmänna förpliktelser 

Artikel 36 

I. Varken 

ett investeringsbolag eller 

ett förvaltningsbolag eller ett förvaringsinstitut som 
handlar på uppdrag av en värdepappersfond, 

får ta upp lån. 

Ett fondföretag får dock ta upp lån i utländsk valuta i form av 
"back-to-back-lån". 

2. Trots bestämmelserna i punkt I f1r en medlemsstat ge 
fond-företag tillstånd att låna 

a) upp till 10% 

av tillgångarna, i fråga om ett investeringsbolag 
eller, 

av fondens värde, i fråga om en värdepappersfond, 
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b) upp till 10% av tillgångarna, i fråga om ett investerings­
bolag, förutsatt att upplåningen har till syfte att möjlig­
göra förvärv av fast egendom som det behöver för 
verksamheten; i detta fall får summan av denna upp­
låning och den som avses i a inte överstiga 15% av 
låntagarens tillgångar. 

Artikel 37 

I. Ett fondföretag skall återköpa eller inlösa andelar när 
andelsägare begär det. 

2. Oavsett vad som föreskrivs i punkt I gäller följande: 

a) 

b) 

Ett fondföretag får, i särskilt föreskrivna fall och med 
iakttagande av förfaranden som föreskrivs i lag eller 
annan författning, i fondbestämmelserna eller investe­
ringsbolagets bolagsordning, tillfälligt uppskjuta återköp 
eller inlösen av andelar. Sådant uppskov får ske endast 
i undantagsfall när omständigheterna så kräver, och då 
uppskovet är berättigat med hänsyn till andelsägarnas 
intressen. 

Medlemsstaterna får tillåta de behöriga myndigheterna 
att kräva att återköp eller inlösen av andelar senareläggs 
med hänsyn till andelsägarnas eller allmänhetens 
intresse. 

3. I de fall som avses i punkt 2 a, skall ett fondföretag utan 
dröjsmål underrätta de berörda myndigheterna och myndig­
heterna i samtliga medlemsstater där företaget utbjuder sina 
andelar om uppskovsbeslutet. 

Artikel 38 

Reglerna för värdering av tillgångar och för beräkning av för­
säljnings- eller emissionspris samt återköps- eller inlöscnpris 
på ett fondföretags andelar skall vara föreskrivna i lag eller 
annan författning, i fondbestämmelserna eller i investerings­
bolagets bolagsordning. 

Artikel 39 

Utdelningen eller återinvestering av en värdepappersfonds eller 
ett investeringsbolags intäkter skall ske i enlighet med lag eller 
annan författning och fondbestämmelserna eller investerings­
bolagets bolagsordning. 

Artikel 40 

Ett fondföretags andelar får emitteras endast om fondtillgångar­
na inom sedvanlig tid tillförs betalning motsvarande emissio­
nens nettopris. Denna bestämmelse skall inte utgöra hinder för 
tilldelning av bonusandelar. 
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Artikel 41 

I. Med undantag för sådana fall som avses i artiklarna 19 
och 21 gäller att varken 

ett investeringsbolag eller 

ett förvaltningsbolag eller förvaringsinstitut som handlar 
för en värdepappersfonds räkning 

får bevilja lån eller ingå borgen för någon annans räkning. 

2. Bestämmelserna i punkt 1 skall inte hindra sådana 
företag från att förvärva överlåtbara värdepapper som inte är 
till fullo betalda. 

Artikel 42 

Varken 

ett investeringsbolag eller 

ett förvaltningsbolag eller ett förvaringsinstitut som 
handlar för en värdepappersfonds räkning 

får sälja överlåtbara värdepapper som de inte innehar. 

Artikel 43 

I lag eller annan författning eller i fondbestämmelserna skall 
det anges vilken ersättning och vilka kostnader ett förvaltnings­
bolag har rätt att debitera en värdepappersfond och vilken 
metod som skall tillämpas för beräkning av sådana vederlag. 

I lag eller annan författning eller i ett investeringsbolags bolag­
sordning skall det anges vilka kostnader som skall bäras av 
bolaget. 

A VSNITf VIII 

Särskilda bestämmelser för fondföretag som utbjuder 
sina andelar i andra medlemsstater än dem där företagen 

ir hemmahörande 

Artikel 44 

1. Ett fondföretag som utbjuder sina andelar i en annan 
medlemsstat måste följa de lagar och andra författningar som 
gäller i den staten, och som inte faller inom tillämpningsom­
rådet för detta direktiv. 

2. Ett fondföretag får marknadsföra sina andelar i de med­
lemsstater där dessa utbjuds. Det måste därvid följa de bestäm­
melser om reklam som gäller i det landet. 

3. Bestämmelserna i punkterna 1 och 2 får inte tillämpas på 
ett diskriminerande sätt. 
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Artikel 45 

I det fall som avses i artikel 44 skall fondföretagen, i enlighet 
med de lagar och andra författningar som gäller i den med­
lemsstat där andelarna utbjuds, bl.a. vidta erforderliga åtgärder 
för an där kunna göra utbetalningar till andelsägarna, verkställa 
återköp och inlösen samt lämna ut den information som 
fondföretagen är skyldiga an tillhandahålla 

Artikel 46 

Om ett fondföretag avser att utbjuda sina andelar i en annan 
medleinSstat än den där företaget hör hemma, skall det först 
underrätta de behöriga myndigheterna samt myndigheterna i 
den andra medlemsstaten om detta. Företaget skall samtidigt 
till de sistnämnda myndigheterna ge in 

ett intyg från de behöriga myndigheterna som utvisar an 
företaget uppfyller de villkor som ställs upp i detta 
direktiv, 

sina fondbestämmelser eller sin bolagsordning, 

sitt prospekt, 

där det anses lämpligt. sin senaste årsrapport och eventu­
ell senare halvårsrapport, sanll 

upplysningar om de åtgärder som vidtagits för för­
säljning av dess andelar i den andra medlemsstaten. 

Ett fondföretag får börja utbjuda sina andelar i den andra 
medlemsstaten två månader efter det att sådan information 
givits in, såvida inte myndigheterna där förT utgången av 
tvåmånadersperioden fattat beslut i vilket skälen angivits för 
myndighetens bedömning an de åtgärder som vidtagits för 
försäljning av andelar inte står i överensstämmelse med de 
bestämmelser som avses i artikel 44.1 och artikel 45. 

Artikel 47 

Om ett fondföretag utbjuder sina andelar i en annan medlems­
stat än den där företaget är beläget, skall det i den andra 
medlemsstaten, på minst ett av den andra medlemsstatens 
officiella språk. tillhandahålla de handlingar och den in­
formation som skall offentliggöras i den medlemsstat där det 
är hemmahörande, i den ordning som föreskrivs i den sistnäm­
da staten. 

Artikel 48 

En fondföretag skall i sin verksamhet ha rätt an använda 
samma företagsbeteckning (t.ex. investeringsbolag eller 
värdepappersfond) inom hela gemenskapen som det använder 
i den medlemsstat där det är hemmahörande. Om det finns risk 
för förväxling kan värdmed\emsstaten i förtydligande syfte 
begära att namnet skall åtföljas av något förklarande tillägg. 
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AVSNITT IX 

Bestämmelser om de myndigheter som svarar för aukto­
risation och llllsyn 

Artikel 49 

I. Medlemsstaterna skall utse de myndigheter som skall 
fullgöra de uppgifter som föreskrivs i detta direktiv. Med­
lemsstaterna skall underrätta kommissionen om dena och i 
förekommande fall ange hur uppgifterna fördelats mellan 
myndigheterna. 

2. De myndigheter som avses i punkt 1 skall vara offentliga 
myndigheter eller institutioner utsedda av offentliga myndig­
heter. 

3. Myndigheterna i den stat där ett fondföretag är hem­
mahörande skall vara behöriga att utöva tillsyn över företaget. 
Myndigheterna i den stat där ett fondföretag utbjuder sina 
andelar i enlighet med artikel 44 skall dock vara behöriga an 
kontrollera an bestämmelserna i avsnitt VIII följs. 

4. De berörda myndigheterna skall ges alla de befogenheter 
som de behöver för att utföra sina uppgifter. 

Artikel 50 

I. De medlemsstaters myndigheter som avses i artikel 49 
skall fullgöra sina uppgifter i nära . samarbete och utb)ta 
nödvändig information. 

2. Mcdlemsstaterna skall föreskriva an alla som är eller har 
varit anställda hos de myndigheter som avses i artikel 49 skall 
vara bundna av tystnadsplikt. Detta innebär an ingen kon­
fidentiell information som erhållits i tjänsten får röjas för 
någon person eller myndighet annat än med stöd av bestäm­
melser i lag eller annan författning. 

3. Bestämmelserna i punkt 2 skall emellertid inte utesluta 
utbyte av information mellan de i artikel 49 angivna myndig­
heterna i olika mcdlemsstater i enlighet med bestämmelserna 
i detta direktiv. Beträffande sålunda utväxlad information skall 
anställda eller tidigare anställda hos myndigheter som crhäller 
information enligt ovan iaktta tystnadsplikt. 

4. Utöver vad som följer av straffrättsliga föreskrifter får en 

myndighet som avses i artikel 49 och som erhäller ifrägava­
rande information använda denna endast för fullgörande av 
sina uppgifter samt vid överklaganden i administrativ ordning 
och vid rättsliga förfaranden som har samband med myndig­
hetens verksamhet. 

Artikel 51 

I. Myndigheter som avses i artikel 49 skall uppge skälen 
för såväl beslut att vägra auktorisation som de övriga beslut 
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med negativ innebörd som fattas i samband med införande av 

föreskrifter för tillämpning av detta direktiv, samt underrätta 

sökandena om skälen. 

2. Medlemsstaterna skall sörja för att beslut som fattas med 

avseende på fondföretag med stöd av lag eller annan författ­

ning i enlighet med detta direktiv kan prövas av domstol. En 

möjlighet till domstolsprövning skall ftnnas också för fall då 

beslut inte fattats inom sex månader från det att en fondföretag 

lämnat in auktorisationsansökan som innehåller all den 

information som krävs enligt gällande föreskrifter. 

Aniul 52 

1. Endast myndigheterna i den medlemsstat där ett fond­

företag är beläget skall ha behörighet an vidta åtgärder mot 

företaget om det bryter mot lag eller annan författning eller 

fondbestämmelserna eller investeringsbolagets bolagsordning. 

2. Myndigheterna i den medlemsstat där ett fondföretags 

andelar utbjuds tar dock vidta åtgärder mot företaget, om det 

bryter mot de i avsnitt Ylll nämnda bestämmelserna. 

3. Myndigheterna i den medlemsstat där ert fondföretag är 

bel~get skall utan dröjsmål underrätta myndigheterna i de med­

Icmsstater där företaget utbjuder sina andelar om beslut som 

avser återkallelse a,· auktorisation. andra allvarliga åtgärder 

som riktar sig mot företaget samt uppskov med återköp eller 

inlosen. 

AYS1'1Tf X 

Kontaktkommitte 

Anikel 53 

I. En kontaktkommint. i fort.<ättningen kallad komminen. 

skall inrättas vid sidan a\" kommissionen. Dess funktion skall 

vara 

a) an, så långt det inte strider mot artiklarna 169 och 170 
i fördraget. underlätta ett san1ordnat genomförande av 

detta direktiv genom regelbundna samråd om praktiska 

problem som kan uppkomma vid dess tillämpning och 

beträffande vilka en diskussion bedöms ändamålsenlig, 

b) 

C) 

an underlätta samråd mellan medlemsstater antingen be­

träffande skärpta eller kompletterande krav som de har 

rätt att uppställa i enlighet med artikel 1.7, eller bc­

tr'dffande föreskrifter som de får utfärda i enlighet med 

artiklarna 44 och 45, 

att, om så erfordras. föreslå kommissionen tillägg till 

eller ändringar i detta direktiv 
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2. Det skall inte ankomma på kommintn att pröva beslut 

som fattats i enskilda fall av de myndigheter som avses i 

artikel 49. 

3. Kommitten skall vara sammansatt av personer utsedda 

av medlemsstaterna och av representanter för kommissionen. 

Ordföranden skall vara en representant för kommissionen. 

Sekretariat,tjänster skall tillhandahållas av kommissionen. 

4. Kommittfo skall sammankallas av dess ordförande 

antingen på dennes eget initiativ eller på begäran av en 

medlemsstats delegation. KomminCn skall självständigt 

fastställa sin arbetsordning. 

AVSNITT XI 

Övergångsbestämmelser, undantag och avslutande be­
stämmelser 

Aniul 54 

Uteslutande med avseende på danska fondföretag skall 

"'pantebreve"" ut,tällda i Danmark jämställas med de överlåtbara 

värdepappt"r som avses i artikel l 9.1 b. 

Aniul 55 

Trots bestämmelserna i artiklarna 7.1 och 14. l får de behöriga 

myndigheterna tillåta sådana fondföretag som i enlighet med 

nationell lagstiftning hade två eller flera förvaringsinstitut vid 
tidpunkten för antagandet av detta dirckti ,. an behålla dessa 

institut, om myndigheterna har garantier för att de uppgifter 

som föreskrivs i artiklarna 7.3. och 14.3 kommer att fullgöras 

i praktiken. 

Aniul 56 

1. Trots bestämmelserna i artikel 6 får medlemsstatcrna til­
låta förvaltningsbolag an emittera inneha\·arbevis avseende 

andra företags registrerade värdepapper. 

2. Medlemsstaterna får bevilja förvaltningsbolag som, vid 

tidpunkten för antagande av detta direktiv bedriver andra verk­
samheter än sådana som tillåts enligt artikel 6, att fortsätta med 

dessa i fem år efter nämnda tidpunkt. 

Aniul 57 

I. Medlemsstatcrna skall senast den 1 oktober I 989 sätta 

i kraft de beslut som är nödvändiga för att följa detta direktiv. 

De skall gena't underrätta kommissionen om detta. 

2. Medlcmsstatema får be,·ilja fondföretag. som var 

verksamma vid tidpunkten för genomförandet av detta direktiv 

en frist om högst 12 månader från den tidpunkten att anpassa 

sig till den nya nationella lagstiftningen. 

3. Grekland och Portugal tillåts att uppskjuta genomföran-

det av detta direktiv till senast den 1 april 1992. 
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En år före detta datum skall kommissionen rapportera till rådet 

om hur genomförandet av direktivet fortgår och om eventuella 

svårigheter som kan uppkomma för Grekland eller Portugal an 

genomföra direktivet per det datum som anges i föregående 

stycke. 

Kommissionen skall, om så erfordras, föreslå an rådet för­

länger uppskovet upp till fyra år. 
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Artikel 58 

Medlemsstaterna skall se till an kommissionen erhåller uppgift 
om texterna till de viktigaste föreskrifterna som de antar inom 
det område som omfattas av detta direktiv. 

Artikel 59 

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna. 

Utfärdat i Bryssel den 20 december 1985. 

På rådets vägnar 

R. K.RIEPS 

Ordförandt 
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1. lnfonnation om värdepappersfonden 

I. I Namn 

1.2 Datum för bildandet av värdepap-
persfonden. Uppgift om varaktighet om 
denna är begränsad. 

1.4 Uppgift om var fondbestämmelserna, 
om dessa inte finns bifogade och periodis-
ka rapporter finns tillgängliga. 

1.5 En sammanfattning av för andelsä-
garna relevanta uppgifter om de skarte-
regler som gäller för värdepappersfonden. 
Uppgift om huruvida avdrag görs vid 
källan från de inkomster och 
realisationsvinster som fonden utbetalar 
till andelsägarna. 

1.6 Datum för bokslut och utdelning. 

1.7 Namnen på de personer som ansvarar 
för granskningen av räkenskaperna i 
enlighet med anikel 31. 

Bil.AGA 

LISTA A 

1. lnfonnation om förvaltningsbolaget 

I.I Namn eller typ. rättslig form, strul-
geenliga säte och huvudkontor om detta 
finns på annan plats 

1.2 Datum för bolagets bildande. Uppgift 
om varaktighet om denna är begränsad. 

1.3 Om bolaget förvaltar andra värde-
pappersfonder, uppgift om dessa fonder. 

1. 

I.I 
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lnfonnation om inversteringsbolaget 

Namn eller typ. rättslig form, stad-
geenliga säte och huvudkontor om detta 
finns på annan plats 

1.2 Datum för bolagets bildande. Uppgift 
om varaktighet om denna är begränsad. 

1.4 Uppgift om var bolagets bolagsord-
ning. om den inte finns bifogad, och 
periodiska rapporter finns tillgängliga. 

1.5 En sammanfattning av för andelsä-
garna relevanta uppgifter om de skatte-
regler som gäller för bolaget. l!ppgift om 
huruvida avdrag görs vid källan från de 
inkomster och realisations\·inster som 
fonden utbetalar till andelsägarna. 

1.6 Datum för bokslut och utdelning. 

1.7 Namnen på de personer som ansvarar 
för granskningen av räkenskaperna i 
enlighet med anikel 31. 

1.8 Namn och befattning i bolaget på 1.8 Namn och befattning i bolaget på 
dem som tillhör bolagets administrativa, dem som tillhör bolageL' administrativa, 
förvaltande och kontrollerande organ. förvaltande och kontrollerande organ. 
Uppgifter om deras huvudsysselsättningar Uppgifter om dera' huvudsyssclsattningar 
utanför bolaget när dessa är a-· betydebe utanför bolaget när dessa är av betydelse 
för bolaget. för bolaget. 

l.9 Storleken på tecknat kapital med 1.9 Kapital 
angivande av hur mycket därav som har 
betalats in. 
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I.I 0 Uppgift om andelarnas an och 
väsentliga egenskaper, särskilt 

- vilket slags rätt, (sakrätt, obligations­
rän eller annan rärtighet) som följer med 
andelarna; 

- om huruvida det är fråga om värde­
papper i egentlig mening eller om certi­
fikat som representerar sådana värdepap­
per samt huruvida notering sker i register 
eller på konto 

- beträffande andra egenskaper; om 
andelarna är utställda på viss person eller 
på innehavaren; uppgift om andelarnas 
nominella värden; 

- uppgift, i förekommande fall, om rö­
strätt för andelsägarna; 

- under vilka förutsättningar beslut kan 
fanas om likvidation av värdepappers­
fonden och i vilken ordning likvidation 
skall ske, särskilt med avseende på an­
delsägamas rättigheter. 

I.I I Där så är tillämpligt, upplysningar 
om fondbörser eller marknadsplatser där 
andelarna är noterade eller föremål för 
handel. 

1.12 Förfaranden och vill.kor för emission 
och försäljning av andelar. 

1.13 Förfaranden och villkor för återköp 
eller inlösen av andelar samt omständig­
heter under vilka återköp eller inlösen får 
uppskjutas. 

1.14 Beskrivning av regler för bestäm­
mande och disposition av intäkter. 

1.15 Beskrivning av värdepappersfondens 
investeringsmål, inklusive finansiell mål­
sättning (Lex. kapitaltillväxt eller vinst­
krav), placeringsinriktning (t.ex. speciali­
sering inom vissa geografiska eller in­
dustriella områden), eventuella begräns­
ningar av denna inrikming och uppgifter 
om teknik och instrument eller upplå­
ningsbcfogenheter som kan komma an 
användas vid förvalmingen av värdepap­
persfonden. 

1.16 Regler för värdering av tillgångar. 
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l. IO Uppgift om andelarna' an och 
väsentliga egenskaper, särskilt 

- om huruvida det är fråga om värde­
papper i egentlig mening eller om cer­
tifikat som representerar sådana värdepap­
per samt huruvida notering sker i register 
eller på konto 

- beträffande andra egenskaper; om 
andelarna är utställda på viss person eller 
på innehavaren; uppgift om andelarnas 
nominella värden; 

- uppgift, i förekommande fall, om 
rösträtt för andelsägarna; 

- under vilka förutsättningar beslut kan 
fanas om likvidation av investeringsbola­
get och i vilken ordning likvidation skall 
ske, särskilt med avseende på andelsägar­
nas rärtigheter. 

I. 11 Där så är tillämpligt, upplysningar 
om fondbörser eller marknadsplatser där 
andelarna är noterade eller föremål för 
handel. 

1.12 Förfaranden och villkor för emission 
och försäljning av andelar. 

1.13 Förfaranden och villkor för återköp 
eller inlösen av andelar samt omständig­
heter under vilka återköp eller inlösen får 
uppskjutas. 

1.14 Beskrivning av regler för betäm­
mande och disposition av intäkter. 

1.15 Beskrivning av bolageL' investe­
ringsmål, inklusive finansiell målsättning 
(Lex. kapitaltillväxt eller vinstkrav), 
placeringsinrikming (Lex. specialisering 
inom vissa geografiska eller industriella 
områden), eventuella begränsningar av 
denna inriktning och uppgifter om teknik 
och instrument eller upplåningsbefogen­
heter som kan komma att använda' vid 
förvaltningen av bolaget. 

1.16 Regler for värdering av tillgångar. 
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1.17 Hur försäljnings- eller eJI1.1ss1ons­
priser och återköps- eller inlösenpriser för 
andelarna fastställs, särskill 

- sälle! och tidsintervallerna för beräk­
ning av sådana priser, 

- information om de avgifter som las ut 
vid försäljning eller emission och återköp 
eller inlösen av andelar, 

uppgift om hur, var och hur ofta 
sådana priser offentliggörs. 

1.18 Information om dels beräkningen av 
storleken på och sälle! för utbetalning av 
ersättningar från värdepappersfonden till 
förvalningsbolagel, förvaringsinstilUlet och 
tredje man, dels värdepappersfondens 
täckande av förvaltningsbolagets, förvar­
ingsinstiiutets och ~je mans omkost­
nader. 

De investeringsbolag som avses i artikeln 14.5 i direktivet skall även uppge: 
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l.l 7 Hur försäljnings- eller emissions­
priser och återköps- eller inlösenpriser för 
andelarna fastställs, särskill 

- sälle! och tidsintervallerna för beräk­
ning av sådana priser, 

- information om de avgifter som tas ut 
vid försäljning eller emission och återköp 
eller inlösen av andelar, 

- uppgift om hur, var och hur ofta såda­
na priser offentliggörs 1. 

1.18 Information om dels beräkningen av 
storleken på och sälle! för utbetalning av 
ersättningar från bolaget till dess sl)'relse, 
till personer i dess administrativa organ 
och i dess lednings- och kontrollorgan, 
samt till förvaringsinsti1U1e1 och tredje 
man, dels bolagets täckande av s1yrelsens, 
förvaringsinstilUtets och tredje mans 
omkostnader. 

hur och med vilka tidsintervaller beräkning av nenotillgångsvärde1 på andelarna sker, 
bur, var och hur ofta dena värde offentliggörs 
den fondbörs i varje land där andelar utbjuds och vars kursnotering skall vara bestämmande för de priser som skall gälla vid 
transaktioner som genomförs utanför fondbörser i del !andel. 

2. Information om förvaringsinstilUtel 

2.1 Namn eller typ. rättslig form, stadgeenliga säte och huvudkontor, om dena finns på annan plats. 

2.2 Huvudsaklig verksamhet 

3. Information om de konsultföretag eller e~terna placeringsrådgivare som arbetar enligt avtal och mol ersättning ur 
fondtillgångarna: 

3.1 Företagets namn eller typ eller rådgivarens namn, 

3.2 Väsentliga bestämmelser i kontraktcl med förvaltningsbolaget eller investeringsbolaget vilka kan vara av intresse för 
andelsägarna med undantag för bestämmelser om ersättning, 

3.3 Andra verksamheter av betydelse. 

4. Information om 11.1tinerna för utbetalningar till andelsägare, återköp eller inlösen av andelar och tillhandahållande av information 
om fondföretaget. Sådan information skall under alla omständigheter lämna< i den medlems.i.al där fondföretaget är beläget 
Därulöver skall, i det fall andelar utbjuds i annan med.lemsstat, sådan information lämnas i de prospekt som offentliggörs där, 
i den mån informationen rör den staten. 
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LISTA B 

Information som skall ingå I periodiska rapporter 

I. Uppgifter om tillgdngar och sb;lder 

överlåtbara värdepapper 
skuldebrev som avses i artikel 19.2 b 
tillgodohavanden i bank 
andra tillgångar 
summan av tillgAngar 
skulder 
nettotillgångs värde 

Il. Antal u1es11unde andelar 

ID. Nettotillgdngsvärde per andel 

IV. Värdepappersporrfolj. uppdelad pcl 

a) överlåtbara värdepapper inregisanade vid fondbörs, 
b) överlåtbara värdepapper som är föremål för handel på någon annan reglerad 

marknadsplats, 
c) nyligen emittcrade överlåtbara värdepapper av det slag som avses i artikel 19.1 d, 
d) andra överlåtbara värdepapper av det slag som avses i artikel 19.2 a, 
e) skuldebrev som jämställs med överlåtbara värdepapper i enlighet med artikel 19.2 b 

och analyserad utifrån mest ändamålsenliga kriterier med hänsyn till fondföretagets 
placeringsinriktning (t.cx. ekonomiska, geografiska eller valutabetingade kriterier) uttryckt 
i procent av nettotillgångarna; för var och en a,· de ovan nämnda placeringarna skall anges 
dess andel av samtliga fondtillgångar. 

Uppgift om förändrirr~ar i samm.:ursänningen av portf"ciljen under den aktuella perioden. 

V. Uppgift om utvecklingen av fondfore1agets 1i/lgdngar under den aktuella perioden inklusi••e: 

intäkter av placeringar, 
andrn intäkter, 
förval tni ngsav gi ftcr, 
avgifter till förvaringsinstitut, 
andra avgifter och skatter. 
nettointäkt. 
utdelningar och återinvesterade intäkter, 
förändringar av kapitalet, 
uppskrivning eller nedskrivning av placeringar, 
andra förändringar som inverkar på fondföretagets tillgångar och skulder. 

VI. En jämfiirelser.abell ö••er de tre senaste rdken.skapsclren som for varje räkenskapsclr 
iMl!hJller det vid clrets u1gdng gällande: 

totala nettotillgångsvärdet, 
nettotillgångsvärdet per andel 

VII. Uppgift om hur stor andel av fondforetagezs cltaganden under redt.,.·isningsperioden som 
utgörs av sddana rransaktiontr .mm m·ses i artikRI 21. angivet för varje rran.salction.<ryp. 
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RÅDETS DIREKTIV 

av den 22 mars 1!188 

med ändring, dvitt gäller placeringsinriktnlngen för vissa fondföretag, ev direktiv 
85/611/EEG om samordning ev lager och andre författningar som avser företag för 

kollektiva investeringar I överh\tbere värdepapper (fondföretag) 

(881220/EEG) 

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS RÅD HAR ANTAGIT 
DETIA DIREKTIV 

med beaktande av Fördraget om upprättandet av Europeiska 
ekonomiska gemenskapen, särskilt artikel 57.2 i detta, 

med beaktande av kommissionens förslag', 

i samarbete med Europaparlamentet', 

med beaktand< av Ekonomi~ka och sociala kommitlins 
yttrande·'. och 

med beaktande av följande: 

Artikel 22.I och 22.2 i direktiv 85/61 l/EEG' begränsar en 
fondföret.ags placeringar av fondtillgångarna i överlåtbara 
värdepapper med samme eminent till 5%, en gränsvärde som 
vid behov kan få höjas till 10%. 

Detta gränsvärde medför speciella problem för fondföretag 
etablerade i Danmark, när dessa önskar placera en väsentlig 
del av sina tillgångar på den danska obligationsmarknaden, 
eftersom denna marknad domineras av obligationer emitterade 
av hypotekskreditinstitut och antalet institut som emitterar 
sådana obligationer är mycket litet. 

Dessa obligationer är i Danmark underka,tade särskild 
reglering och tillsyn i syfte au skydda innehavarna, och 
behandlas i dansk lagstiftning som likvärdiga med obligationer 
emitterade eller garanterade av staten. 

1 EGT nr C 155. 21.6.1986, s. 4. 
' Uualandc publicerat i EGT nr C 125, 11.5.1987, s. 162 

och beslut den I 0 februari I 988 (ännu inte offentliggjort 
i EGTJ. 

' EGT nr C 333. 29.12. I 986, s. IO. 
' EGT nr L 375, 31.12 1985, s. 3. 

Bestämmelserna i artikel 22.3 i direktiv 85/611 /EEG innehåller 

undantag från punkterna I och 2 i samma artikel, när det gäller 

obligationer som är emitterade eller garanterade av en med­

lemsstat, och ger fondföretag rätt au placera upp till 35% av 

sina tillgångar i sådana obligationer. 

Det finns skäl för en liknande undantag, men av mer be­

gränsad omfattning, såvitt gäller obligationer inom den privata 

sektorn, vilka il.ven om de saknar statlig garanti ändå erbjuder 

investerare särskilda garantier inom ramen för de särskilda 

regler som gäller för dessa. Det är därför nödvändigt att 

utvidga undantaget till att omfatta samtliga sådana obligationer 

som uppfyller gemensamt fastställda kriterier, varvid det bör 

överlåtas åt medlemsstaterna att fastställa en lista över de 

obligationer vilka de avser, där så är lämpligt, bli omfattade av 

en undantagsbestämmelse, och varvid det bör föreskrivas en 

likadant förfarande för infonnation till andra medlemsstater 

som gäller enligt artikel 20 i direktiv 85/611/EEG. 

HÄRIGENOM FÖRESKRIVS l'ÖLJANDE. 

Anikel I 

I artikel 22 i direktiv 85/611/EEG skall följande punkter 

införas: 

"4. Medlemsstatema får höja den gräns som anges i 

punkt 1 till högst 25% när det gäller vissa obligationer, 

om de är emitterade av en kreditinstitut som har sitt säte 

i en medlemsstat och som enligt lag är underkastat 

särskild offentlig tillsyn avsedd att skydda obligationsin­

nehavarna. Särskilt skall iakttas att kapital som härrör 

från emissionen av sådana obligationer måste enligt lag 
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placeras i tillgångar. som under obligationernas hela 
giltighetstid täcker de me.d obligationerna förenade 
fordnngama och som i händelse av emittentens oför­
måga att fullgöra sina ekonomiska åtaganden skall me.d 
prioritet använda< för återbetalning av kapital och 
upplupen ränta. 

Om ett fondföretag placerar mer än 5% av sina fondtill­
gångar i sådana obligationer som avses i första stycket 
och som har samme cmittent får det totala värdet av 
dessa placeringar inte överstiga 80% av värdet av 
fondföretagets tillgångar. 

Medlcmsstaterna skall, i enlighet med bestämmelserna 
i anikel 20.1. till kommissionen överlämna en för­
teckning över ovan angivna kategorier av obligationer 
och över de kategorier av emittenter, ,·ilka enligt 
gällande lag och enligt så.dana tillsynsrcglcr som avses 
i första stycket, beviljat< tillstånd att ge ut så.dana 
obligationer som uppfyller kriterierna ovan. Till för­
tecknrngen skall foga< uppgifter om vad slags garantier 
som erbjudits. Det i artikel 20.2 fa,tstallda informa­
tionsförfarandet skall dän·id gälla. 

5. Vid beräkningen av den övre gräns på 40'-'c som 
anges i punkt 2 skall inte medräknas de i punkterna 3 
och 4 angivna överlåtbara värdepapperen. 

De gränser som anges i punkterna I - 4 får inte kom­
bineras, och placeringar i överlå.thara värdepapper 
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emitterade av sarrune emittent enligt bestämmel,erna i 

punkterna I - 4 får därför under inga förhållanden 

överstiga sammanlagt 35% av ett fondföretags tillgån­
gar." 

Anikel 2 

Medlemsstaterna skall sätta i kraft de bestämmelser som är 
nödvändiga för att följa detta direktiv vid samma tldpunktcr 

som föreskrivits i direktiv 85/611/EEG. De skall genast 

underrätta kommissionen om detta. 

Anikel 3 

Detta direktiv riktar sig till medlemsstatcrna. 

Utfärdat i Bryssel den 22 mars 1988. 

På rådets •·ägnar 

M.BANGEMA!"!" 

Ordf<jrande 
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RÅDETS DIREKTIV 

av den 17 mars 1980 

om samordning av kraven pA upprättande, granskning och spridning ev prospekt som 
sk.all offentliggöres vid upptagande av värdepapper till officiell notering vid fondbörs 

(80/3901EEGJ 

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS RÅD HAR ANTAGIT 

DETI A DIREKTIV 

med beaktande av Fördraget om upprättandet av Europeiska 

ekonomiska gemenskapen, särskilt artikel 54.3 g och 100 i 

detta, 

med beaktande av kommissionens förslag', 

med beaktande av Europaparlamentets yttrande', 

med beaktande av Ekonomiska och sociala kommittens 

yttrande', och 

med beaktande av följande: 

Den marknad där företag är verk.,amma har utvidgat> till an 

omfatta hela gemenskapen och denna utvidgning medför en 

motsvarande ökning av företagens finansieringsbehov och av 

de kapitalmarknader som de måste vända sig till för an 

tillgodose dessa behov. Upptagande till officiell notering vid 

medlemsstaternas fondbörser av värdepapper som har emit­

terats av företag utgör en betydelsefullt medel för an få 

tillgång till dessa kapitalmarknader. Vidare har, som en led i 

liberaliseringen av kapitalrörelser, valutarestriktioner vid ki:ip 

av värdepapper som handlas på fondbörs i en annan med­

kmsstal tagits bort. 

I flertalet medlemsstater krävs av företag som bjuder ut sina 

värdepapper till allmänheten an de vidtar åtgärder till skydd 

' EGT nr C 131, 13.12.1972, s. 61. 
2 EGTnrCll,7.2.1974,s.24. 
3 EGT nr C 125, 16.10.1974, s. I. 

for nuvarande och blivande investerares intressen, antingen då 

värdepapperen bjuds ut eller då de upptas till officiell notering 

vid fondbörs. För sådana skyddsåtgärder krävs an det lämnas 

upplysningar, som är tillräckligt utförliga och så objektiva som 

möjligt. om eminentens finansiella ställning och om de 

värdepapper som är foremål för ansökan om upptagande till 

officiell notering. Vanligtvis krävs an upplysningarna lämna' 

genom offentliggörande av prospekt. 

Medlcmsstatern3' krav på skyddsåtgärder skiljer sig åt både 

vad gäller prospektets innehåll och uppställning och i fråga om 

effektivitet, metod och val av tidpunkt för granskning av 

prospektuppgifterna. Dessa skillnader gör det inte bara svårare 

för företag an få värdepapper upptagna till officiell notering 

vid fondf>örscr i flera medlemsstater utan försvårar även för 

investerare som hör hemma i en viss medlemsstat an förvätva 

värdepapper som är noterade vid fondbörser i andra med­

lcmsstater och inverkar därmed ock>å härnrnande på företagens 

finansiering och på investeringar inom hela gemenskapen. 

Dessa skillnader bör undanröja' genom samordning av regler, 

vilka inte nödvändigtvis behöver göras fullständigt enhetliga, 

men så an en tillräcklig grad av överensstämmelse kan uppnå' 

mellan de skyddsåtgärder som krävs av medlemsstaterna, allt 

för att åstadkomma att nuvarande och blivande investerare av 

värdepapper får information som är tillräckligt utförlig och så 

objektiv som möjligt. Samtidigt framstAr det för närvarande 

som tillräckligt an begränsa samordningen till att avse upp­

tagande av värdepapper till officiell notering vid fondbörs, 

detta med hänsyn till nuvarande nivå för liberalisering av 
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kapitalrörelser inom gemenskapen och till det förhållandet an 

inte alla medlemsstater ännu har en ordning för granskning vid 

den tidpunkt då värdepapper bjuds ut. 

SAdall samordning skall omfana värdepapper. oberoende av 

villr.en ränslig form det eminerande företaget har och skall 

följaktligen, i den utsträckning direktivet är tillämpligt på 

ränssubjekt som inte är omnämnda i artikel 58 andra stycket 

i fördraget och direktivet därmed har större räckvidd än artikel 

54.3.g, grundas också på artikel HJO. 

HÄRIGENOM FÖRESKRIVS FÖLJANDE. 

AVSNITT I 

Allmänna bestämmelser 

Artikel I 

I. Dena direktiv är tillämpligt på värdepapper som är 

föremål för ansökan om upptagande till officiell notering vid 

en fondbörs som är belägen eller verksam i en mcdlemsstal. 

2. Direktivet gäller inte 

andelar som emitterats av sådana företag för kollektiva 

investeringar som inte är av sluten typ, 

värdepapper som eminerats av en stat eller av dess 

regionala eller lokala myndigheter. 

Artikel 2 

I derui direktiv används följande beteckningar med de betydel­

ser som här anges: 

a) Företag för kollektiva investeringar som inte är av 

sluten typ: värdepappersfonder och investeringsbolag 

vars verksamhet består i kollektiv investering av 

kapital från allmänheten, och som tillämpar prin­

cipen om riskspridning, och 

vars andelar på innehavarens begäran återköps eller 

inlös.es med medel av företaget• tillgångar. En 

åtgärd som vidtas av en sådant företag för an säkra 

an börsvärdet av dess andelar inte i någon väsentlig 

mån avviker från andelarnas nenovärde skall 

jämställas med lterköp eller inlösen. 
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b) Andelar i ett företag för kollektiv investering: värdepap­

per som emitterats av en företag för kollektiva in­

vesteringar och som utgör bevis för andelsrän i en 

sådant företags tillgångar. 

c) 

d) 

e) 

0 

Emittenter. bolag, andra juridiska personer och andra 

företag vars värdepapper är föremål för ansökan om 

upptagande till officiell notering vid en fondhörs. 

Nettoomsättning: belopp som erhållits genom försäljning 

av varor och tillhandahållande av tjänster inom ramen 

för företagets normala verksamhet, efter avdrag av 

försäljningsrabaner och mervärdesskatt samt andra 

skatter som direkt relateras till omsättningen. 

Kreditinstitut: ett företag vars verksamhet består i att ta 

emot insättningar eller andra återbetalningspliktiga 

medel från allmänheten och bevilja krediter för egen 

räkning. 

Ägarintressen: andelar i andra företags kapital, oavsett 

om andelarna representeras av värdepapper eller inte, 

som genom an skapa en varaktig förbindelse med dessa 

andra företag är avsedda an främja verksamheten i det 

företag som innehar andelarna. 

g) Arsbokslut: balansräkning, resultaträkning och noter. 

Dessa handlingar skall tillsammans bilda en helhet. 

Artikel 3 

Medlemsstatema skall se till att upptagande av värdepapper till 

officiell notering vid en fondbörs som är belägen eller verksam 

inom deras territorier betingas av au en informarionsskrift, i 

fortsättningen benämnd börsprospekt, offentliggörs. 

Artikel 4 

I. Börsprospektet skall innehålla den information som. allt 

efter slaget av eminent och arten av de värdepapper för vilka 

upptagande söks, behövs för att investerare och deras rådgivare 

skall kunna göra en välgrundad bedömning av eminentens 

tillgångar och skulder, finansiella situation, vinster och 

förluster och framtidsuL•ikter, samt av de rättigheter som är 

förenade med värdepapperen. 
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2. Medlcmsstaterna skall se till an de skyldigheter som 

avses i punkt I åvilar dem som enligt punkt I. I i de här 

bilagda listorna A och B ansvarar för börsprospektet. 

Anikel 5 

I. Utan att de skyldigheter som följer av artikel 4 påverkas 

skall medlemsstaterna, om inte annat följer av de möjligheter 

till undantag som anges i artiklarna 6 och 7, se till an 

börsprospektet innehåller, i så länanalyserad och lättbegriplig 

form som möjligt, minst de uppgifter som anges i lista A, B 

eller C, beroende på om det gäller aktier, skuldebrev eller 

bevis som representerar aktier. 

2. I de särskilda fall som avses i aniklama 8-17 skall 

börsprospekt upprättas enligt specifikationerna i de artiklarna, 

om inte annat följer av de möjligheter till undantag som anges 

i artiklarna 6 och 7. 

3. I de fall där innehållet i vissa punkter i listorna A, B och 

C inte framstår som avpassade för emittentens verksamhetsom­

råde eller rättsliga form skall börsprospekt med likvärdigt 

innehåll upprättas, sedan innehållet i respektive punkt har 

anpassats. 

Anikel 6 

Medlemsstaterna får tillåta de myndigheter som ansvarar för 

granskning av sådana börsprospekt som avses i detta direktiv 

(i fortsättningen kallade "de behöriga myndigheterna'") an 

medge undantag, helt eller delvis, från skyldigheten an 

offentliggöra prospekt i följande fall: 

I. När de värdepapper som ansökan om upptagande till 

officiell notering avser är 

a) värdepapper som varit föremål för emission till 

allmänheten, 

b) värdepapper som emitterats i samband med en upp­

köpserbjudande, 

c) värdepapper som emitterats i samband med en 

fusion som innefattar förvärv av en annat bolag 

eller bildandet av en nyn bolag, uppdelning av en 

bolag, överlåtelse av ett företags tillgångar och 

skulder, helt eller delvis, eller som vederlag vid 

överlåtelse av andra tillgångar än kontanta medel, 

2. 

3. 
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och då en handling, som av de behöriga myndig­

heterna bedöms innehålla information som är 

likvärdig med den som börsprospekt enligt detta 

direktiv skall innehålla, offentliggjons i samma 

medlemsstat inte tidigare än tolv månader innan 

värdepapperen uppta< till officiell notering. Vidare 

skall uppgifter offentliggöra< om varje väsentlig 

förändring som inträffat efter det an handlingen 

färdigställdes. Handlingen skall hålla< tillgänglig för 

allmänheten där cminenten har sitt säte och hos de 

finansiella företag som har anlitat< för an ombesörja 

betalningar för emittentens räkning, och varje 

väsentlig förändring skall offentliggöra< i enlighet 

med artikel 20.1 och artikel 21.1. 

!'är de värdepapper som ansökan om upptagande till 

officiell notering avser är 

a) aktier som utan vederlag tilldelas innehavare av 

sådana aktier som redan är noterade vid samma 

fondbörs, eller 

b) aktier som tillkommit vid konvenering av kon­

venibla skuldebrev eller aktier som utfärdats i 

utbyte mot utbytbara skuldebrev, förutsatt att aktier 

i det bolag vars aktier bjuds ut genom konvenering 

eller utbyte redan är noterade vid samma fondbörs, 

eller 

c) aktier som tillkommit vid utnyttjande av optionsrätt 

till nyteckning, förutsatt att aktierna i det bolag vars 

aktier erbjuds innehavare av optionsränerna redan 

är noterade vid samma fondbörs, eller 

d) aktier som emitterats som ersättning för aktier som 

redan är noterade vid samma fondbörs, förutsatt att 

en sådan emission inte innebär någon ökning av 

bolaget< emitterade aktiekapital, 

och, när detta är tillämpligt, den information som 

föreskrivs i kapitel 2 i lista A har offentliggjorts enligt 

bestämmelserna i artikel 20.1 och anikel 21.1. 

När de värdepapper som ansökan om upptagande till 

officiell notering avser är 

a) aktier vars antal eller beräknade marknadsvärde 

eller nominella värde eller, om nominellt värde 

saknas, dera< bokföringsmä<siga parivärde, under­

stiger 10% av antalet eller av motsvarande värde på 

aktier av samma slag som redan är noterade vid 

samma fondbörs, eller 

b) skuldebrev emitterade av bolag och andra juridiska 

personer som är hemmahörande i en medlemsstat, 

och 

ns 



som utövar sin verksamhet med stöd av statligt 
monopol, och 

som bildas eller regleras enligt särskild lag 

eller med stöd av sådan lag, eller vars upp­

IAning är ovillkorligt och oåterkalleligt garan­

terad av en mcdlemsstat eller av en medlems­
stats delstat, clle.r 

c) skuldebrev emitterade av i en mcdlcmsstat hem­

mahörande juridiska personer som inte är bolag och 

som bildats genom lag, och 

vars verksamhet regleras av denna lag och 

uteslutande består i 

i) att anskaffa kapital under statlig kontroll 

genom emission av skuldebrev, och 

ii) att finansiera produktion med dels medel 

som dessa juridiska personer har anskaffat, 

dels medel som ställrs till förfogande av 

en medlemsstat, och 

vars skuldebrev vid upptagande till officiell 

notering, enligt medlemsstatens nationella 

lagstiftning betraktas som skuldebrev emittera­

de eller garanterade av medlemsstaten, eller 

d) aktier som tilldelas anställda. förutsatt an aktier av 

samma slag redan har upptagits till officiell note­
ring vid samma fondbörs; aktier som skiljer sig åt 

enbart vad gäller första datum för rän till utdelning 
skall inte anses vara av olika slag, eller 

e) värdepapper som redan är upptagna till officiell 

notering vid en annan fondbörs i samma mcd­

Jcmsstat, eller 

f) aktier som emitterats för att helt eller delvis kom­

pensera ledningen i ett kommanditbolag med 

aktiekapital för an den avstAtt från sin rätt enligt 

bolagsordningen till andel i vinst, förutsatt att aktier 

av samma slag redan har upptagits till officiell 

notering vid samma fondbörs; aktier som skiljer sig 

åt enban vad gäller första datum för rätt till utdel­

ning skall inte anses vara av olika slag, eller 

g) tilläggsbevis som representerar aktier, som emitte­

rals i stället för originalvärdepapperen, när emissio­

nen av sådana nya bevis inte medfört någon ökning 

av företagets emitterade kapital, och under förut­

sättning att sådana bevis redan är noterade vid 

samma fondbörs. och där 
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i sådana fall som avses i a eminenten har 

uppfyllt de krav som de nationella myn­

digheterna uppställt angående offentliggörande 

av information för börshandel, och har upprät­

tat årsbokslut samt förvalmingsberättelse och 

delårsrapporter, som godtagits av dessa myn­

digheter, 

i sådana fall som avses i e börsprospekt som är 

i överensstämmelse med detta direktiv redan 

har offentliggjorts, och 

i samtliga fall som avses i a-g uppgifter om 

antal och typ av värdepapper som avses bli 

upptagna till officiell notering och om de 

omständigheter under vilka värdepapperen 

emitterats har offentliggjorts i enlighet med 

anikel 20.l och anikel 21.l. 

Artikel 7 

De behöriga myndigheterna får medge att viss infonnation som 

krävs enligt direktivet får utelämnas i börsprospektet, om de 

finner att 

a) 

b) 

informationen är av endast mindre betydelse och inte är 

sådan att den påverkar bedömningen av emittentens 

tillgångar och skulder, finansiella ställning. vinster och 

förluster samt framtidsutsikter, eller 

röjandet av sådan information skulle stA i strid med 

allmänhetens intresse eller allvarligt skada eminenten, 

förutsatt, i det senare fallet, an en utelämnande sannolikt 

inte skulle medföra an allmänheten vilseleddes i fråga 

om fakta och omständigheter som det är av betydelse att 

känna till vid en bedömning av värdepapperen. 

AVSNITT Il 

Börsprospektets innebAJJ I vis.sa speciella fall 

Artikel 8 

I. När ansökan om upptagande till officiell notering avser 

aktier som erbjuds emittentens aktieägare med företrädesrätt 

och emittentens aktier redan är noterade vid samma fondbörs, 

får de behöriga myndigheterna föreskriva an börsprospektet 

endast skall innehålla sådana upplysningar som anges i lista A 

kapitel 1, 

kapitel 2, 
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kapitel 3 punkterna 3.1.0, 3.1.5, 3.2.0, 3.2.1, 3.2.6, 3.2.7, 

3.2.8 och 3.2.9, 

kapitel 4 punkterna 4.2. 4.4, 4.5, 4. 7. I och 4. 7 .2, 

kapitel 5 punkterna 5.1.4, 5.1.5 och 5.5, 

kapitel 6 punkterna 6.1, 6.2.0, 6.2.1, 6.2.2, 6.2.3, och 

kapitel 7. 

När sådana aktier som avses i första stycket i denna punkt 
representeras av bevis skall börsprospektet, utöver de upplys­

ningar som anges i nämnda stycke och om inte annat följer av 

artikel 16.2 och 16.3, ha minst det innehåll som föreskrivs i 

lista C 

kapitel 1 punkterna I.I, 1.3, 1.4, 1.6 och 1.8, och 

kapitel 2. 

2. När en ansökan om upptagande till officiell notering 

avser konvertibla skuldebrev, utbytbara skuldebrev eller 
skuldebrev förenade med företrädesrätt till teckning för 

emittentens aktieägare, och ernittentens alctier redan är noterade 

vid samma fondbörs, får de behöriga myndigheterna föreskriva 

att prospektet skall innehålla endast 

upplysningar om arten av de aktier som erbjuds för kon­

vertering, utbyte eller teckning och de rättigheter som är 

förenade med dessa, 

upplysningar som anges i lista A och återges i punkt 1 
första stycket ovan, med undantag för vad som före­
skrivs i kapitel 2 i samma lista, 

upplysningar som anges i kapitel 2 i lista B, och 

villkoren för och förfarandet vid konvertering, utbyte 
och teckning och uppgift om i vilka fall villkoren kan 
lindras. 

3. Sådana börsprospekt som avses i punkterna I och 2 skall 

när de offentliggörs enligt artikel 20 åtföljas av årsbokslut för 

det senaste räkenskapsåret. 

4. När emittenten upprättar såväl eget årsbokslut som sam­

manställd årsredovisning, skall bådadera bifogas börsprospek­
tet. De behöriga myndigheterna fär emellertid medge emitten­

ten att till prospektet foga endast det egna bokslutet eller 

Prop. 1992/93:90 
Bilaga 11 

endast den sammanställda redovisningen, förutsatt att den 
redovisning som inte bifogas prospektet inte innehåller någon 

ytterligare väsentlig information. 

Artikel 9 

I. När en ansökan om upptagande till officiell notering 
avser skuldebrev som varken är konvertibla, utbytbara eller 

förenade med optionsrätt till nyteckning, får de behöriga 

myndigheterna, när skuldebreven är emitterade av ett företag 
som redan har värdepapper noterade vid samma fondbörs, före­
skriva att börsprospektet skall innehålla endast sådana upp­

lysningar som anges i lista B 

kapitel l, 

kapitel 2, 

kapitel 3 punkterna 3.1.0, 3.1.5, 3.2.0 och 3.2.2, 

kapitel 4 punkt 4.3, 

kapitel 5 punkterna 5.1.2, 5.1.3, 5.1.4 och 5.4, 

kapitel 6, och 

kapitel 7. 

2. Sådana börsprospekt som avses i punkt l skall när de 

offentliggörs enligt artikel 20 åtföljas av årsbokslutet för det 

senaste räkenskapsåret. 

3. När emittenten upprättar slväl eget årsbokslut som sam­
manställd årsredovisning, skall bådadera bifogas börsprospek­
tet De behöriga myndigheterna får emellertid medge ernitten­
ten att till prospektet foga endast det egna bokslutet eller 
endast den sammanställda redovisningen, förutsatt att den 
redovisning som inte bifogas prospektet inte innehåller nlgon 
ytterligare väsentlig information. 

Artikel /0 

När en ansökan om upptagande till officiell notering avser 

skuldebrev som nästan samtliga. pl grund av sin natur, normalt 
köps och handlas av ett begränsat antal investerare som är 

särskilt kunniga i investeringsfrågor, får de behöriga myn­
digheterna medge att vissa uppgifter som anges i lista B 

utelämnas i börsprospektet eller att de ges i sammanfattning, 
såvida de inte är väsentliga för berörda investerare. 
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Anikel ll 

I. För upptagande till officiell notering av värdepapper som 

har emitterats av finansiella institut skal\ börsprospektet 

innehålla 

minst de uppgifter som anges i kapitel I, 2, 3, 5 och 6 
i lista A eller B, beroende på om emissionen avser aktier 

eller skuldebrev, och 

de uppgifter som, i enlighet med bestämmelser i 

nationell lag eller föreskrifter meddelade av behöriga 
myndigheter, har anpassats efter emittentens särskilda 
natur och motsvarar minst vad som anges i kapitel 4 och 

7 i lista A eller B. 

2. Medlemsstaterna skall bestämma vilka finansiella institut 

som skall omfattas av denna artikel. 

3. Föreskrifterna denna artikel får uts1räckas till att 

omfatta även 

företag för kollektiv investering vars andelar inte är 
undantagna från detta direktivs tillämpningsområde 
genom artikel 1.2 första slrCCksatsen, · 

finansiella bolag vars enda verksamhet består i att 

anskaffa kapital åt sina moderföretag eller åt till dessa 

anknutna företag, samt 

bolag som innehar partföljer med värdepapper, licenser 
eller patenlrätter och vars enda verksamhet består i 
förvaltning av sådana portföljer. 

Anikel 12 

När en ansökan om upptagande till officiell notering avser 

skuldebrev som emitteras löpande eller återkommande av 

kreditinstitut som regelbundet offentliggör sina årsbokslut och 

som inom gemenskapen bildats eller regleras av särskild lag, 

eller med stöd av sådan lag, eller är föremål för offentlig 

tillsyn avsedd att skydda sparande. får medlemsstaterna 

föreskriva att börsprospektet skall innehålla endast 

sådana uppgifter sorn anges i punkt I. I och i kapitel 2 

i lista B, och 

upplysningar om händelser av betydelse för bedöm­
ningen av värdepapperen, som inträffat efter utgången av 
det räkenskapsår som det senast offentliggjorda 

årsbokslutet avser. Sådant årsbokslut skall ftnnas 

tillgängligt för allmiinheten på emittentens kontor eller 
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hos sådana finansiella företag som anlitats för att 

ombesörja betalningar för emittentens räkning. 

Anikel 13 

I. För upptagande till officiell notering av skuldebrev 
garanterade av en juridisk person skall börsprospektet innehålla 

med avseende på emittenten: sådana uppgifter som anges 

i lista B, och 

med avseende på garantigivaren: sådana uppgifter som 
anges i punkt 1.3 och i kapitel 3-7 i samma lista. 

När emittenten eller garantigivaren är ett finansiellt institut 

skall den del av prospektet som avser detta institut upprättas 

i enlighet med artikel 11, dock utan att det påverkar till­

lärnpningen av bestämmelserna i första stycket i denna punkt. 

2. När emittenten av de garanterade skuldebreven är ett 
sådant finansiellt bolag som avses i artikel 11.3 skall börspro­

spektet innehålla 

med avseende på emittenten: de uppgifter som anges i 
kapitel I, 2 och 3 och i punkterna 5.1.0-5.1.5 och 6.1 

i lista B. och 

med avseende på garantigivaren: de uppgifter som anges 
i punkt 1.3 och i kapitel 3-7 i samma lista. 

3. När det finns mer än en garantigivare skall de angivna 
uppgifterna avse var och en av dem. De behöriga myndig­
heterna får dock medge att information ges i förkortad fonn i 

syfte att underlätta förståelsen av börsprospektet. 

4. I de fall som avses i punkterna I, 2 och 3 skall garanti­
avtalet hållas tillgängligt för allmänheten på emittentcns kontor 
och hos sådana finansiella företag som anlitat~ för an ombe­
sörja betalningar för emittentens räkning. Kopia av avtalet 

skall tillhandahållas var och en som begär det. 

Anike/ 14 

1. När en ansökan om upptagande till officiell notering 

avser konvertibla skuldebrev, utbytbara skuldebrev eller 

skuldebrev förenade med optionsrätt till nyteckning skall 

börsprospektet innehålla 

upplysningar om vilket slags aktier som erbjuds vid kon­

vertering, utbyte eller teckning och de rättigheter som är 
förenade med aktierna, 
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de uppgifter som anges i punkt 1.3 och kapitel 3-7 i 
lista A, 

de uppgifter som anges i kapitel 2 i lista B, och 

villkoren för och förfarandet vid konvenering, utbyte 

och teckning samt uppgift om i vilka fall villkoren kan 
ändras. 

2. När eminenten av de konvenibla skuldebreven, de ut­
bytbara skuldebreven eller skuldebreven förenade med op­

tionsrän till nyteckning inte är den som emitterar aktierna, 
skall börsprospektet innehålla 

upplysningar om vilket slags aktier som erbjuds vid kon­
venering, utbyte eller teckning och de rättigheter som är 
förenade med dessa, 

med avseende på eminenten av värdepapperen: de 
uppgifter som anges i lista B, 

med avseende på eminenten av aktierna: de uppgifter 
som anges i punkt 1.3 och kapitel 3-7 i lista A, och 

villkoren för och förfarandet vid konvenering, utbyte 

och teckning samt uppgift om i vilka fall villkoren kan 
ändras. 

När emittcnten av skuldebreven är ett sådant finansiellt bolag 
som avses i artikel 11.3 behöver beträffande detta bolag 

börsprospektet innehålla endast de uppgifter som anges i 

kapitel 1, 2 och 3 samt punkterna 5.1.0--5.1.5 och 6.1 i lista 

B. 

Artikel 15 

I. När en ansökan om upptagande till officiell notering 
avser värdepapper emitterade i samband med en fusion som in­
nefattar förvärv av ett annat bolag eller bildande av ett nytt 
bolag, uppdelning av en bolag, överlåtelse helt eller delvis av 
ett företags tillgångar och skulder, ett uppköpserbjudande, eller 
emitterade som vederlag för överlåtelse av andra tillgångar än 
kontanta medel, skall, oberoende av kravet på_offentliggörande 

av börsprospektet, de handlingar som innehåller bestämmelser­

na och villkoren för sådana transaktioner hållas tillgängliga för 

allmänheten på värdepappersemittentens kontor och hos de 

finansiella företag som anlitats för att ombesörja betalningar 
för emittentens räkning. DetsaJlU1!a gäller i tillämpliga fall en 

ingående balansräkning, vare sig den är formellt upprättad eller 

ej, om emittenten ännu inte upprättat sitt årsbokslut. 

2. När en transaktion av det slag som avses i punkt 1 har 
ägt rum mer än två år tidigare, får de behöriga myndigheterna 

medge undantag från de krav som ställs i nämnda punkt. 

"Tl 
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Artikel 16 

I. När en ansökan om upptagande till officiell notering 
avser bevis som representerar aktier, skall börsprospektet i 

fråga om bevisen innehålla de uppgifter som anges i lista C 
och med avseende på aktierna de uppgifter som anges i lista 

A. 

2. De behöriga myndigheterna får dock befria emittenten av 

bevisen från kravet att offentliggöra uppgifter om sin egen 
finansiella ställning, när emittenten är 

ett kreditinstitut som är hemmahörande i en medlemsstat 

och som bildats enligt eller regleras av särskild lag eller 
med stöd av sådan lag eller är föremål för offentlig 

tillsyn avsedd att skydda sparande, eller 

ett dotterbolag som till 95% eller mer ägs av en sådant 

kreditinstitut som avses i föregående strecksats, och vars 

åtaganden gentemot innehavarna av bevis är ovillkorligt 

garanterade av kreditinstitutet och som, enligt lag eller 
i praktiken, är föremål för samma tillsyn, eller 

ett "Adminisuatjekantoor" i Nederländerna för vilket, 

såvitt av""' förvar av originah·än:!epapperen, gäller 
särskilda av de behöriga myndigheterna utfärdade 
bestämmelser. 

3. För bevis utställda av en inrättning som ombesörjer 
överlåtelser av värdepapper eller av ett underlydande institut 
som bildats av en sådan inrättning får de behöriga myndig­

heterna medge befrielse från kravet an offentliggöra de 
uppgifter som anges i kapitel I i lista C. 

Artikel 17 

I. När skuldebrev, för vilka ansökan om upptagande till 
officiell notering görs, omfattas av ovillkorlig och oåterkallelig 

garanti från en medlemsslat eller en av dess delstater, såvitt 

gäller återbetalning av lånet och räntebetalning, får i nationell 

lag eller av de behöriga myndigheterna medges att de uppgifter 

som anges i kapitel 3 och 5 i lista B lämnas i förkortad form. 

2. Den möjlighet till förkortning som ges i punkt I får även 

tillämpas beträffande företag som har bildats enligt eller 

regleras av särskild lag eller med stöd av sådan lag och som 
har rätt an la ut avgifter av sina kunder. 
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AVSNITI ID 

Bestämmelser om granskning och offentliggörande av 
börsprospekt 

Artikel 18 

I. Medlemsstatema skall utse en eller flera behöriga 
myndigheter och underrätta kommissionen om detta samt, i 
förekommande fäll, lämna uppgift om fördelning av befogen­
heter dem emellan. Medlemsstatema skall också tillse an detta 
direktiv tillämpas. 

2. En börsprospekt får inte offentliggöras innan det har 
godkänts av de behöriga myndigheterna. 

3. De behöriga myndigheterna får tillåta an en börsprospekt 
offentliggörs enda't om de finner an det uppfyller alla villkor 
som anges i detta direktiv. 

Medlemsstatema skall se till an de behöriga myndigheterna har 
de befogenheter som de behöver för an kunna fullgöra sina 

uppgifter. 

4. Detta direktiv skall inte inverka på de behöriga myndig­
heternas ansvarighet, som även fortsänningsvis uteslutande 
skall regleras i nationell lag. 

Artikel 19 

De behöriga myndigheterna skall avgöra om en revis\ons"bc­
ränelse som avgivits av den officielle revisor som avses i 
punkt 1.3 i lista A och B skall godtas eller om en komplene­
rande berättelse behöver begäras in. 

En krav på komplenerande beränelse måste vara grundat på en 
prövning av omständigheterna i varje enskilt fall. På begäran 
av den officielle revisorn och/eller eminenten skall de behöriga 
myndigheterna för dem uppge skälen till an en komplenering 
lcrävs. 

I. 

Artikel 20 

Börsprospekt ska.Il offentliggöras 

genom införande i en eller flera dagstidningar med 
spridning i hela eller stora delar av den medlemsstat där 
ansökan om upptagande till officiell notering av värde­
papperen görs, eller 

i form av en broschyr som kostnadsfrin tillhandahålls 
allmänheten vid den eller de fondbörser där värdepappe­
ren avses bli upptagna till officiell notering, på det 
kontor där eminenten har sin säte och hos de finansiella 
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företag som anlitats för an ombesörja betalningar för 

eminentens räkning i den medlemsstat där ansökan om 

upptagande av värdepapperen till officiell notering görs. 

2. Därutöver skall i en publikation, som anvisas av den 
medlemsstat, där ansökan om upptagande a,· värdepapper till 

notering gjorts, införas antingen det fullständiga börsprospektet 
eller en meddelande om var prospektet offentliggjorts och var 

allmänheten kan få tillgång till detta. 

Artikel 21 

I. Börsprospekt skall offentliggöras inom en i nationell lag 
eller av de behöriga myndigheterna föreskriven skälig tids­

period före den dag då den officiella noteringen blir gällande. 

När upptagande! till officiell notering föregås av handel med 

tcckningsräner med förtur, vilka resulterar i transaktioner som 
registreras på den officiella listan, skall prospektet offent­
liggöras innan denna handel inleds, inom en skälig tidsperiod 

som har bestämts av de behöriga myndigheterna . 

2. I exceptionella, väl motiverade fall, får de behöriga 
myndigheterna medge uppskov med offentliggörande av 

börsprospektet till efter 

den dag då den officiella noteringen blir gällande, i 

fr!ga om värdepapper av sådant slag som redan noteras 
vid samma fondbörs och som eminerats som vederlag 
vid överlåtelse av andra tillgångar än kontanta medel, 

den dag då handel med teckningsrätter med förtur inleds. 

3. Om upptagande a\' skuldebrev till officiell notering sam­
manfaller med emission till allmänheten av skuldebreven och 
om vissa av cmissionsvillkoren inte fastställts förrän i sista 
stund, får de behöriga myndigheterna nöja sig med att begära 
offentliggörande inom rimlig tid av börsprospekt som, utan 

angivande av emissionsvillkoren, innehåller upplysningar om 

hur dessa villkor kommer att meddelas. Uppgifter om emis­

sionsvillkoren skall offentliggöra' före den dag då· den 

officiella noteringen inleds, utom då skuldebreven emitteras 

löpande till variabla priser. 

Artikel 22 

I de fall när börsprospekt offentliggörs eller kommer an offent­
liggöras enligt artiklarna I och 3 vid upptagande till officiell 

notering av värdepapper. skall annonser, tillkännagivanden. 
affischer och handlingar som upplyser om denna händelse och 

om värdepapperens viktigaste egenskaper; liksom alla andra 
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handlingar som gäller upptagandet och som är avsedda att 

offentliggöras av emittenten eller för dennes räkning, först 

översända' till de behöriga myndigheterna. Dessa skall avgöra 

om informationsmaterialet skall underkastas granskning innan 

det får offentliggöras. 

I ovan nämnda dokument skall anges att ett börsprospekt finns 

och var detta offentliggörs eller kommer an offentliggöras i 

enlighet med artikel 20. 

Anikel 23 

Varje ny väsentlig omständighet som kan påverka bedöm­

ningen av värdepapperen. och som uppkommer mellan den 

tidpunkt då börsprospektet godkänns och den tidpunkt då 
t>örshandeln inleds, skall anges i ett tillägg till prospektet, 

granskat på samma sätt som prospektet och offentliggjort i den 

C1rdning som anges av de behöriga myndigheterna. 

AVS"11Tf IV 

Samarbete mellan medlemi;st.atrrna 

Anikel Z4 

I. I de fall när flera ansökningar om upptagande till 

officiell notering av samma värdepapper inges samtidigt eller 

med korta mellanrum ull fondbörser som är belägna eller 

verksamma inom olika medlcmsstater. skall de behöriga 

myndigheterna utbyta information och eftersträva att åstad­

komma största möjliga samordning av de krav som de ställer 

på börsprospekt, att undvika en mångfald formaliteter och an 

komma överens om en gemensam teJ<t som i förd<onunande 

fall enda'! behöver översättas eller fö"es med tillägg för att 

uppfylla de indi,·iduella kraven i varje berörd medlemsstat. 

2. I de fall när en ansökan om upptagande till officiell 

notering görs för ,·ärdepapper som blivit noterade mindre än 

sex månader tidigare 1 en annan medlemsstat, skall de behöriga 

myndigheter till vilka ansökan ställl' ta kontakt med de 

behöriga myndigheter som tidigare upptagit värdepapperen till 

officiell notering e>eh. så långt det är möjligt. hefria emittenten 

av värdepapperen från att behöva upprätta en nytt 

börsprospekt. om inte annat följer av sådana kra,· på upp­

datenng. översättning eller tillägg som kan galla i den berörda 

medlemssiaten. 

I. 

Anikel 25 
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Medlemsstaterna skall föreskriva att alla anställda eller 

tidigare anställda hos de behöriga myndigheterna skall iaktta 

tystnadsplikt. Detta innebär att ingen konfidentiell information 

som de fått del av i sin anställning får röjas till någon annan 

person eller myndighet, utom där detta medges i lag eller 

annan författning. 

2. Bestämmelsen i punkt I skall emellertid inte hindra de 

behöriga myndigheterna i de olika medlemsstaterna från att 

utbyta information i enlighet med detta direktiv. Den in­

formation som på detta. sätt utväxlas skall omfattas av den 

tystnadsplikt som anställda eller tidigare anställda hos de 

behöriga myndigheterna är skyldiga an iaktta. 

AVS'.'l!Tf V 

Kont.aktkomm.itte 

Anikel 26 

I. Den koniaj.tkomm1nt som inrattats genom artikel 20 i 

rådeL• direktiv 79/279/EEG av den 5 mar~ 1979 om samord­

ning av villkoren för upptagande av värdepapper till officiell 

notering vid fondbörs' sk.all även ha till uppgift 

a) 

b) 

c) 

2. 

att, utan att det påverkar tillämpningen av artiklarna 169 

och 170 1 fördraget, underlätta en harmoniserat genom­

förande av detta direktiv genom regelbundet samråd om 

alla praktiska problem som uppkommer ,·id dess till­

lämpning och beträffande vilka ett utb}1c av åsikter 

bedöms vara av värde, 

an underlätta samråd me lian medlemsstaterna bcträff an­

de sådana ti\lagg till och förbättringar av börsprospekten, 

som de behöriga myndigheterna har rätt att fordra eller 

rekommendera på nationell nivå, 

att vid behov rekommendera kommissionen tillägg till 

eller ändringar av detta direktiv. 

Det skall inte ingå i kontaktkommitttns uppgifter att 

pröva skaligheten av beslut som de behöriga myndigheterna 

fattat i enskilda fall. 

1 EGT nr L 66. 16.3.1979. s. 21. 
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AVSNTIT VI 

Slutbestämmelser 

Aniul 27 

I. Medlemsstatema skall vidta de åtgärder som är nöd­

vändiga för an följa deua direktiv inom 30 ml!.nader efter 

dagen för anmälan. De sk.all genast underrätta kommissionen 

om detta. 

2. Efter anmälan av detta direktiv sk.all medlemssuitema till 

kommissionen överlämna texterna till centrala lagar och andra 
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författningar som de antar inom det område som omfattas av 
detta direktiv. 

Aniul 28 

Detta direktiv riktar sig till medlemssratema. 

Utfärdat i Bryssel den 17 man; 1980. 

Pd rtldets vägnar 

J. SANTER 

Ordforande 
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BILAGA 

LISTA A 

UTFORMNING AV PROSPEKT VID UPPTAGANDE AV AKTIER TILL OFFICIELL 
NOTERING VID FONDBÖRS 

KAPITEL I 

Upplysningar om dem som är ansvariga för börsprospektet och för revbion av räkenska· 
perna 

I. I Namn och befattning för de fysiska personer samt namn och säte för de juridiska personer 
som är ansvariga för börsprospektet eUer, i förekommande fall, för vissa särskilt angivna 
delar av detta. 

1.2 Försäkran avgiven av de ansvariga enligt I. I an, såvitt de vet. uppgifterna i den del av 
börsprospektet för vilken de är ansvariga överensstänuner med de faktiska förhållandena 
och att ingenting är utelämnat som skulle kunna påverka berydelsen av prospektet. 

1.3 Namn, adress och kvalifikationer för de officiella revisorer som i enlighet med nationell 
lagstiftning granskat årsbokslut för de tre senaste räkenskapsåren. 

Förklaring att årsbokslut har blivit föremål för revision. Om de rapporter som ligger till 
grund för revisionen av företagets räkenskaper inte har godkänts av de officiella 
revisorerna, eller om de har försetts med anmärkningar, skall sådant underkännande eller 
sådana anmärkningar återges i sin helhet med angivande av skäl. 

Uppgift om andra delar av börsprospektet som har granskats av revisorerna. 

KAPITEL 2 

Upplysningar om upptagande till officiell notering och om de aktier som är föremål för 
ansökan om upptagaJJlk 

2. i Angivande a,· om ansökan ,,m uppUlgandc till officiell notering avser aktier som redan 
är forcmål för handel eller sådana som skall introduceras för börshandel. 

2.2 Upplysningar om de aktier som är föremål för ansökan om officiell notering: 

2.2.0 Uppgift ·om de beslut, tillstånd och godkännanden på grund av vilka aktierna har b\i,·it 
eller sk.all bli utställda 'och/eller emitterade. 

Emissionens storlek och art. 

Antalet aktier som är utställda eller kommer att utställas och/eller emitteras. om antalet 
är fastställt i förväg. 

2.2. I Beträffande aktier som har emitterats i samband med en fusion, uppdelning av ett bolag. 
överföring helt eller delvis a,· ett företags tillgångar och skulder, ett uppköpserbjudandc 
eller som vederlag vid överlåtelse av andra tillgångar än kontanta medel. uppgift om var 
de handlingar som innehåller bestänunelscrna och villkoren för sådana transaktioner hålls 
tillgängliga för allmänheten. 

2.2.2 En korrfattad beskrivning av de rättigheter som är förenade med aktierna. särskilt vad 
gäller rösträttens omfatming. rätt till andel i vinst och i evenruellt överskott vid 
likvidation samt andra förmåner. 

Uppgift om den tidsperiod efter vars utgång rätt till utdelning upphör och vem 
utdelningen i så fall ullfaller. 

2.2.3 Källskatteavdrag från inkomst av aktier som görs i urspnmgslandet och/eller i det land 
där noteringen sker. 

Uppgift om huruvida emittenten gör a,·drag för källskatt. l-D 
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2.2.4 Uppgift om vad som gäller vid överlåtelse av aktierna och om eventuella inskränkningar 
i överlåtbarheten (t.ex. krav på godkännande). 

2.2.5 Datum då rätt till utdelning uppkommer. 

2.2.6 De fondbörser där upptagande till officiell notering söks eller kommer an söka•. 

2.2.7 De finansiella företag som vid tiden för upptagande! av aktierna till officiell notering 
ombesörjer betalningar för emittentens räkning i de medlemsstater där upptagande har 
sken. 

2.3 I den mån det är av betydelse, uppgifter om offentlig eller privat emission respektive 
försäljning av de aktier som är föremål för ansökan om upptagande till officiell notering, 
när emissionen eller försäljningen företagits inom tolv månader före upptagande!: 

2.3.0 Uppgift om aktieägares utövande av företrädesrätt eller om inskränkning eller upphävande 
av sådan rätt. 

I förekommande fall, uppgift om skäl för inskränkning eller upphävande av sådan 
företrädesrätt, motivering av emissionskursen, när det är fråga om kontantemission, och 
uppgift om förmånsberättigade, när inskränkning eller upphävande av företrädesrätten 
avses gynna vissa angivna personer. 

2.3.1 Det sammanlagda beloppet för offentlig eller privat emission respektive försäljning och 
det antal aktier som utbjudits, i förekommande fall uppdelat på aktiekategori. 

2.3.2 Om en offentlig eller privat emission respektive försäljning har gjorts eller görs samtidigt 
på marknaderna i två eller flera stater och om en viss del av dessa aktier har reserverats 
eller kommer an reserveras för en eller flera av marknaderna, skall uppgift om sådan 
rcscrvering lämnas. 

2.3.3 Uppgift om emissionsskursen eller utbuds- eller försäljningskursen, med angivande av det 
nominella värdet eller, om sådant värde inte fastställ•s, det bokförda parivärdet eller det 
belopp som skall anskaffas samt uppgift om överkursen och de eventuella kostnader som 
särskilt påförs aktietecknare eller aktieköpare. 

Betalningssätt, särskilt när det gäller slutbetalning av aktier som inte är fullt betalda. 

2.3.4 Förfarandet vid utövande av föreuädesrätt: uppgift om teckningsrätters överlåtbarhet och 
om hur det skall förfaras med ej utövade teckningsrätter. 

2.3.5 Den period under vilken aktier emittera• eller bjuds ut, med angivande av vilka finansiella 
företag som har till uppgift att ta emot aktieteckningar från allmänheten. 

2.3.6 Tidsfrister och sätt för utlämnande av aktier, eventuellt utställande av interimsbevis. 

2.3.7 Namn och adress för samt beskrivning av de fysiska eller juridiska personer som för 
emittentens räkning övertar eller har övertagit emissionen i fa•t räkning eller som 
garanterar dess genomförande. Om övertagandet i fast räkning eller garantin inte omfattar 
hela emissionen: uppgift om hur stor andel som inte omfattas. 

2.3.8 Uppgift om eller uppskatming av det totala beloppet och/eller beloppet per aktie av de 
avgifter som hänför sig till emissionsförfarandet, med angivande av summan av 
ersätmingar till finansiella mellanhänder, inklusive övertagandeprovision eller övertagan­
demarginal. garantiprovision, försäljningsprovision eller provision till försäljningsombud. 

2.3.9 Emittentens nettobehållning av emissionen och hur den avses an användas, t.ex. för an 
finansiera investeringsprogr.im eller för att allmänt stärka emittentens finansiella ställning. 

2.4 Upplysningar om upptagande av aktier till officiell notering: 

2.4.0 Beskriming av de aktier som är föremål för ansökan om upptagande till officiell notering. 
varvid särskilt anges antalet aktier och det nominella värdet per aktie eller, om sådant 
värde inte fastställt•. det bokförda parivärdet eller det totala nominella vardet, specifik 
beteckning eller aktieslag och tillhör.inde kuponger. 
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2.4. l Om aktierna skall bli föremål för handel på fondbörsen och inga sådana aktier tidigare 
har sålts till allmänheten: uppgift om antalet aktier som tillförs marknaden och deras 
nominella värde, eller, om sådant värde inte fastställts, det bokförda parivärdet eller det 
sammanlagda nominella värdet samt, i förekommande fall, uppgift om lägsta utbuclspris. 

2.4.2 Uppgift om vilken dag, om denna har bestämts, då de nya aktierna kommer an noteras 
och bli föremål för handel. 

2.4.3 Om aktier av samma slag redan är noterade vid en eller flera fondbörser: uppgift nm vilka 
dessa fondbörser är. · 

2.4.4 Om aktier av samma slag ännu inte har upptagits till officiell notering men är föremål för 
handel på en eller flera andra reglerade, erkända och öppna, ordinarie marknader: uppgift 
om dessa marknader. 

2.4.5 Uppgift för det senaste och det innevarande räkenskapsåret om 

offentliga uppköpserbjudanden från tredje man som avser emittentens aktier, 

offentliga uppköpserbjudanden från emittenten som avser aktier i andra bolag. 

Uppgift om pris eller utbytesvillkor vid ~a erbjudanden samt vad resultatet blivit. 

2.5 Om samtidigt eller nästan samtidigt med utställandet av aktier, för vilka ansökan om 
upptagande till officiell notering ·görs, aktier av samma slag tecknas av eller säljs till 
enskild pan eller aktier av andra slag utställs för att introduceras för allmän eller enskild 
placering, skall uppgifter lämnas om arten av dessa transaktioner och om antal och 
kännetecken beträffande de aktier som transaktionerna avser. 

KAPITEL 3 

Allmänna upplysningar om emittenten och dennes kapital 

3.1 Allmänna upplysningar om emittenten: 

3.1.0 Namn, säte och huvudkontor, om detta inte är detsamma som sätet. 

3.1.1 Dagen för bildandet och uppgift om tiden för emincntens bestånd, om inte denna tid är 
obestämd. 

3.1.2 Uppgift om den lagstiftning som gäller för emittentens verksamhet och den rättsliga form 
som företaget har antagit enligt denna lagstiftning. 

3.1.3 Uppgift om ändamålen för emincntens verUamhet med hänvisning till den bestämmelse 
i stiftelseurkunden där dessa anges. 

3.1.4 Uppgift om bolagsregister och om nummer i registret. 

3.1.5 Uppgift om var de handlingar med upplysningar om emittenten, till vilka hänvisas i 
prospektet, hålls tillgängliga. 

3.2 Allmänna upplysningar om kapitalet: 

3.2.0 Storleken på det emincrade kapitalet samt antal och slag beträffande de aktier som 
kapitalet är fördelat på, med angivande av aktiernas väsentligaste egenskaper; uppgift om 
hur stor del av det emitterade kapitalet som återstår att inbetala, med angivande av antalet 
eller av det sammanlagda nominella värdet och arten beträffande de aktier som ännu inte 
är fullt betalda, i förekommande fall uppdelade efter inbetalningens omfattning. 

3.2.l När emissionskapitalct har fastställts men emissionen ännu inte har genomförts eller när 
ett åtagande an öka kapitalet har gjorts, t.ex. i samband med emission av konvertibla lån 
eller tilldelning av teckningsoptioner, uppgift om 
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den storlek som bestämts för kapitalet eller kapitalökningen och, i förekommande 
fall, uppgift om giltighetstid, 

vilka kategorier av personer som har fönursrän vid teckning av andelarna i sådant 
ytterligare kapital, 

de villkor och bestämmelser som gäller för den aktieemission som svarar mot den 
nämnda kapitalfördelningen. 

3.2.2 Om det finns aktier som inte representerar kapitalet, skall uppgift om dera• antal och 
viktiga•te egenskaper lämnas. 

3.2.3 Det sammanlagda beloppet för eventuella konvertibla skuldebrev, utbytbara skuldebrev 
eller skuldebrev med optionsrän till nyteckning. med angivande av de villkor och 
förfaranden som gäller vid konvenering, utbyte eller teckning. 

3.2.4 De villkor som anges i stiftelseurkund och holagsordning beträffande ändring av kapitalet 
och de rättigheter som är knutna till olika slag av aktier, när sådana villkor är strängare 
än vad som föreskrivs i lag. 

3.2.5 En konfanad beskrivning av de transaktioner under de tre senaste åren som medfört 
ändring i det emitterade kapitalets storlek och/eller i antal och kategori för de aktier som 
kapitalet består av. 

3.2.6 Uppgifter, i den mån de är kända av eminentcn, om de fysiska eller juridiska personer 
som, direkt eller indirekt, var för sig eller gemensamt, utövar eller skulle kunna utöva 
ägarkontroll över eminenten och om den andel av det röstberättigade kapitalet som dessa 
perso_ner innehar. 

Med gemensam ägarkontroll avses ägarkontroll som utövas a,· flera bolag eller flera 
personer, vilka ingån ett avtal som kan medföra an de antar en gcmen,am handlingslinje 
i fråga om emittenten. 

:1.2 7 L'.wpfter. i den mån de är kändo av emittenten, om de aktieägare som direkt eller 
indirekt innehar en andel av eminenten> kapital, ,·ilken andel medkmsstatema inte får 
sätta högre än 20%. 

3.2.8 Om emictenten ingår i en företagsgrupp: en kon beskrivning av gruppen och av 
cmittcntens ställning inom denna. 

3.2.9 Antal. bokfön och nominellt värde eller, om nominellt ,·ärde saknas, det bokförda 
parivärdet av egna aktier. vilka emittenten eller något annat bolag i vilket emittentcn 
direkt eller indirekt äger mer än 50% har förvärvat och innehar, såvida sådana 
värdepapper inte tas upp som en särskild post i balan.räkningen. 

KAPITEL 4 

Upplysningar om emittentens verksamhet 

4.1 Emittentens huvudsakliga verksamhet: 

4.1.0 Beskrivning av emittentcns huvudsakliga verksan1het med angivande av de viktigaste 
kategorierna av de varor som säljs och/eller tjänster som utförs. 

Uppgift om nya produkter och/eller verksamheter a>" betydelse. 

4.1.1 Nettoomsättningen för de tre senaste räkenskapsåren, uppdelad efter verksamhetskategori­
er och geografiska marknader, i den mån dessa kategorier respektive marknader 
väsentligen skiljer sig åt med hänsyn tagen till hur handel sker med sådana varor och 
tjänster som faller inom ramen för emincntens normala ''erksamhet,område. 

4.1.2 Plats och storlek för emittentens huvudanläggningar o.:h konfattade uppgifter om 
fa.stighetsinneha,-. Varje anläggning som svarar för mer än JO'<: av omsättningen eller 
produktionen skall anses som en hu,·udanläggning. 

4.1.3 Beträffande gruvdrift. utvinning av olja och naturgas, stenbrytning och liknande verksam­
heter. i den mån de är av betydelse: beskrivning a\· fyndigheter. uppskattning av 
ekonomiskt utvinningshara ullg:l.ngar och tid under vilken verksamheten förvänta.s pågå. 
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Uppgifter om giltigheL,tider och huvudvillkor för koncessioner och om de ekonomiska 
förutsättningarna för an utnyttja dessa. 

Uppgift om pågående utnyttjande. 

4.1.4 När de uppgifter som lämnas enligt punkterna 4.1.0-4.1.3 har påverkats av osedvanliga 
omständigheter skall detta anges. 

4.2 Kortfattade uppgifter om och i vilken utsträckning eminenten är beroende av patent eller 
licenser, industriella. kommersiella eller finansiella avtal eller nya tillverkningsprocesser, 
när sådana faktorer är av väsentlig betydelse för eminentens verksamhet eller lönsamhet. 

4.3 Uppgifter om eminentens inriktning i fråga om forskning och utveckling av nya produkter 
och produktionsmetoder under de tre senaste räkenskapsåren, såvitt dessa uppgifter är av 
betydelse. 

4.4 Uppgifter om rätts- eller skiljeförfaranden som kan få eller under senare tid har haft 
betydelse för eminentens finansiella ställning. 

4.5 Uppgifter om eventuella avbrott i emittentens verksamhet som kan få eller under senare 
tid har haft betydelse för eminentens finansiella ställning. 

4.6 Genomsnittligt antal anställda och väsentliga förändringar häri under de tre sena,te 
räkenskapsåren, om möjligt med fördelning av de anställda på huvudsakliga verksamheter. 

4.7 lnvesteringsinriktning: 

4.7.0 Bcslrivning med sifferuppgifter av de viktigaste investeringarna. inklusive förvärv i andra 
företag i fonn av aktier, skuldebrev etc., som har vidtagits under de tre senaste 
räkenskapsåren och under de månader som redan gått av det innevarande räkenskapsåret. 

4.7. I Uppgifter om de viktigaste pågäendc invc~teringarna med undantag för förvärv av 
intressen i andra företag. 

Geografisk fördelning av dessa investeringar (i hemlandet och utomlands). 

Finansieringsmetod (intern eller extern). 

4.7.2 Uppgifter om emittentens viktigaste framtida investeringar. med undantag för förvärv av 
intressen i andra företag, beträffande vilka ledningen redan träffat bindande över­
enskommelser. 

KAPITEL 5 

Upplysningar om emittentens tillgångar och skulder, linan•klla •t.ällning .amt vinster och 
förluster 

5.1 Emittentens räkenskaper: 

5.1.0 De balansräkningar och resultaträkningar som bolaget har upprättat för de tre senaste 
räkenskapsåren uppställda i en tabellfonn som möjliggör jämförelse. Noter till 
årsbokslutet för det senaste räkenskapsåret. 

Ett utka<t till hörsprospckt skall ha kommit in till de behöriga myndigheterna sena't 18 
månader efter utgången av det räkenskapsår som det sena<! offentliggjorda årsbokslutet 
avser. De behöriga myndigheterna får i undantagsfall förlänga denna frist. 

5.1.1 Om emittenten upprättar endast sammanställd årsredovisning. skall denna ingå i 
börsprospektet i enlighet med vad som sägs i punkt 5.1.0. 
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Om cmittcnten uppränar såväl eget årsbokslut som sammanställd årsredovisning skall 
bådadera ingå i prospektet i enlighet med punkt 5 .1.0. De behöriga myndigheterna får 
emellertid medge emittenten an i prospektet ta med enda'! det egna årsbokslutet eller 
enda'! den sammanställda redovisningen, på villkor an den redovisning som inte tas med 
inte innehåller någon ytterligare vä,entlig information. 

5. I .2 När det emittcrande bolagets eget årsbokslut ingår i börsprospektet: uppgift om "'-'lager< 
vinst eller förlust efter skall i bolagets ordinarie verksamhet under de tre sena,tc 
räkenskap,åren. beräknat per aktie. 

När emittenten tar med endast sammanställd årsredovisning i prospektet skall detta utvisa 
företagsgruppens vinst eller förlust per räkenskapsår för de tre sena,te räkenskaps!iren, 
beräknad per aktie. Dessa uppgifter skall ingå utöver den information som lämnats i 
enlighet med föregående stycke, när prospektet aven innehåller emittentens eget 
årsbokslut. 

Om inom loppet av ovannämnda tre räkenskaps!ir antalet aktier 1 det emincramlc bolaget 
har ändrats, t.ex. på grund av en ökning eller minskning av kapitalet eller en omför· 
delning eller uppdelning av aktierna. skall ,·insten eller förlusten per aklle enligt första 
och andra styckena ovan korrigeras så att de blir järnförbara; i sådana fall skall den 
använda omräkningsfaktorn anges. 

5.1.3 Utdelningen per aktie under de tre senaste r.ikenskapsåren, vid behov med korrigering 
enligt 5.1.2 tredje stycket för an göra beloppen jämförbara. 

5.1.4 När mer an nio månader har gån efter utgången av det räkenskapsår scim det senast 
offentlig!,\j<m.la egna !u-sbokslutel och/eller den sammanstalJJa årsredovisningen avser, 
skall en delårsrappon som omfattar minst räkenskapsårets första sex månader ingå i 
hörsprnspcktet eller hilaggas detta. Om en sådan del!irsrappon inte har granskat> av 
revisor skall detta anges. 

När emittenten upprattar sammanställd !irsredovisning. skall de behönga myndigheterna 
bestämma om den delårsrappon som· skall inges skall avse företagsgruppcn eller inte. 

Varje förändring av betydelse "'m inträffat efter utgången a,· det senaste rakenskaps!iret 
eller efter upprattandet av del!irsrapporten skall anges i en not intagen 1 pr0spckte1 eller 
bifogad detta. 

5.1.5 Om det egna årshokslutct eller den sammanställda årsrcdlwisningcn inte övercn~stiunmcr 
med rådets Jirek11v om företags årsredovisning och inte ger en sann och rall\'isande hild 
av emittentens tillgångar och skulder, finansiella 'tallning samt av vin,ter och fnrluster, 
sk.all mer detaljerade och/eller ytterligare uppgifter länrnas. 

5. 1.6 En tabell som ut,·isar både anskaffning och anvandning av rörelsekapital under de tre 
sena•te räkenskaps!iren. 

5.2 Nedan angivna md1v1duella uppgifter beträffande företag i \'ilka emittenten innehar en 
andel som kan förväntas ha vä,enthg betydelse for bedömningen a\' hans egna tillgångar 
och s~ulder. finansiella situation eller vinster och förluster. 

De nedan angivna uppgifterna skall Jamnas for varje företag i vilket emittentcn har ett 
direkt eller indirekt agarintrcssc. om det ookforda \'ärdet il\' <iganntresset representerar 
minst IO<'k av cmittcntcns kapital OL"h n:scn·cr eller mot~varar minst J0'7c av cmittc;HL'llS 

nett0rcsultat, eller, när det gäller en förctagsgrupp, om det bokföra.. värdet a\' ägarinu:c;,­
set representerar minst IO'ir a" värdet av förewgsgruppens nettotillgångar eller mots\'arar 
minst I 0% a,· gruppens nettoresultat. 

De nedan angivna uppgifterna hchöver inte lämnas om em1ttentcn kan scyrka att han' 
innehav endast är av ullfallig natur. 

Lik.as~ får Je uppgifter som kra\'s enligt e och f utelämnas. om det företag i vilket 
emittenten har en aganntresse inte offentliggör sina !irsookslut. 

I avvaktan på senare samordning av hcstammelserna om •ammanställd !irsred0\'isnmf får 
mcdlcmsstatcrna bemyndiga '.'lina hchoriga myndigheter att mcJgc att de upp!!tftcr Sllm 

foreskri\'S i d-j f!ir utel:imnas, om !irshokslutcn for de foretag 1 vilka emittcnten har 
ägarintressen ingår i sammanstiilld årsrcdo\:isning eller om det värde som kan hanforas 
till ägarintresset, beräknat enligt kapitalandelsmetoden, anges i årsbokslutet, forutsatt an 



Prop. 1992193:90 
Bilaga 11 

utelämnande! av dessa uppgifter enligt de behöriga myndigheternas bedömning inte kan 
förväntas vilseleda allmänheten beträffande fakta och omständigheter som är nödvändiga 
an känna till vid en bedömning av värdepapperen i fråga. 

De uppgifter som föreskrivs i g och j f3r utelämnas om detta, enligt de behöriga 
myndigheternas bedömning, inte vilseleder investerarna. 

a) Företagets namn och säte. 

b) Verksamhetsområde. 

c) Emittentens andel i företagets kapital. 

d) Emitterat kapital. 

e) Reserver. 

f) Resultat efter skatt i den ordinarie verksamheten för det senaste räkenskapsåret. 

g) Värdet för de aktier som den emittent som är skyldig att offentliggöra prospekt 
innehar för egen räkning. 

h) Belopp som åter.tår att betala för aktier som emittenten innehar. 

i) Utdelningar som emittenten erhållit på aktier eller andra andelar under det ~naste 
räkenskapsåret. 

j) Emittentens fordringar på och skulder till företaget. 

5.3 Individuella uppgifter om företag, som inte omfattas av 5.2 och i vilka emittenten äger 
minst I 0% av kapitalet. Dessa uppgifter får utelämnas om de är av enda•! ringa betydelse 
med avseende på det ändamål som anges i artikel 4 i detta direktiv: 

a) Företagets namn och säte. 

b) Emittentens andel i företagets kapital. 

5.4 När sammanställd årsredovisning ingår i bör.prospektet skall uppgift lämna• 

a) om de principer som tillämpas för sammanställd redovisning; en utförlig beskrivning 
av dessa skall lämnas i de fall när medlcmsstaten saknar lagstiftning om sam­
manställd redovisning eller om de principer som tillämpas inte överensstämmer med 
sådan lagstiftning eller med allmän praxis i den mcdlcmsstat där den fondbörs vid 
vilken ansökan om upptagande till officiell notering gör> är belägen eller verksam, 

b) om namn och säte för de företag som omfattas av sammanställd redovisning, när 
sådana uppgifter är av betydelse för bedömningen av emittentens tillgångar och 
skulder, finansiella ställning samt vinster och förluster; det är tillräckligt an sådana 
företag markeras i den lista över företag för vilka uppgifter fordras enligt 5.2. o<.:h 

c) för varje företag som avses i b om 

andelen av samtliga tredjcmansinnehav, när sammanställd redovisning sker i 
form av fullständig konsolidering, 

den andel, beräknad rA grundval av innehav, som omfattas av den samman­
ställda redovisningen, när denna sker i form av kvotkonsolidering. 

5.5 När emittenten är en företag med dominerande ställning i en företagsgrupp med en eller 
flera under.tällda företag, skall upplysningar enligt kapitel 4 och 7 lämnas beträffande 
såväl eminenten som företagsgruppen. 

5.6 

De behöriga myndigheterna får medge an sådana upplysningar lämna• för endast 
emittenten eller enda•! företagsgruppen, förutsatt an de upplysningar som då utelämnas 
inte är av någon väo;entlig betydelse. 

Om de upplysningar som föreskrivs i lista A lämnas i de årsredovisningar som avses i 
detta kapitel, behöver de inte upprepas. 149 
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KAPITEL 6 

Upplysningar om förvaltning, ledning och kontroll 

6.1 Namn, adress och befattning för nedanstående personer i det emitterande bolaget. med 
angivande av deras viktigaste sysselsättningar utanför bolaget, om dessa är av betydelse 
med avseende på bolaget. 

a) Medlemmar av förvaltnings-, lednings- och kontrollorgan. 

b) Komplementlircr i kommanditbolag med aktiekapital. 

c) Stiftare, om bolaget funnits i mindre än fem k 

6.2 De intressen som medlemmarna av förvaltnings-, lednings- och kontrollorganen har i det 
emittcrande bolaget: 

6.2.0 Ersättningar och naturaförmåner som under det senast avslutade räkenskapsåret utgått till 
medlemmar av emittcntens förvaltnings-, lednings- och kontrollorgan och som oavsett 
rubricering belastat allmänna kostnadskontot eller vinstdispositionskontot, varvid skall 
anges det sammanlagda beloppet för varje typ av organ. 

Sammanlagda ersättningar och naturaförmåner som utgått till samtliga medlemmar av 
emittcntens förvaltnings-, lednings- och kontrollorgan från samtliga underställda företag 
i den företagsgrupp i vilken emittcnten ingår. 

6.2. I Det sammanlagda antalet aktier i det emitterande bolaget som innehas av medlemmar av 
dess förvaltnings-, lednings- och kontrollorgan och de optioner på bolagets aktier som 
tillaelats dem. 

6.2.2 Uppgifter om art och omfattning av det utbyte som medlemmar av fbrvaltnings-, 
lednings- och kontrollorgan haft av transaktioner som emittenten genomfört under det 
föregående och det innevarande räkenskapsåret och som är ovanliga till sin karaktär eller 
med avseende på omständigheterna (såsom köp som inte ingår i den normala verksam­
heten, förvärv eller avytniog av fasta tillgångar). Även beträffande sådana ovanliga 
transaktioner som gjort> under tidigare riilr..en.slapsår och som ännu inte helt genomfört.< 
skall uppgifter lämnas. 

6.2.3 Summan av samtliga utestående lån som beviljats av emittenten till sådana personer som 
anges i 6.1 a och av garantier som ställts av emittenten till dessa personers förmån. 

6.3 Förfaranden för att låta de anställda ta del i emittcntens kapital. 

KAPITEL 7 

Upplysningar om emittentens senaste utveckling och framtidsutsikter 

7. I Allmän information skall, om inte undantag beviljats av de behöriga myndigheterna, 
lämnas om utvecklingstendenserna för emittentens affiirsverksamhet efter utgången av det 
räkenskapsår som den senast offentliggjorda årn-edovisningcn av§er och då siirskilt 

de viktigaste utvecklingstendenserna vad gäller produktion, försäljning och lager­
hållning samt orderläge, och 

de aktuella utvecklingstendenscrna vad gäller kostnader och försäljningspriser. 

7 .2 Uppgift skall lämnas om emittcntens utsikter för i vart fall det innevarande räkcnskaps­
lret, om inte undantag beviljats av de behöriga myndigheterna. 
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LISTA B 

UTFORMSING AV PROSPEKT VID UPPTAG ANDE AV SKUl,DEBREV TILL 
OFFlCIELL NOTERING VID FONDBÖRS 

KAPITEL I 

Upplysningar om dem som är ansvariga för bör1;prospektet och för revision av räkenska­
perna 

I. I Namn och adress för de fysiska eller juridiska personer som är ansvariga för börspro­
spektet eller, i förekommande fall, för vissa särskilt angivna delar av dena. 

I .2 Försäkran avgiven av de ansvariga enligt I. I an, såvin de vet, uppgifterna i den del av 
börsprospektet för vilken de är ansvariga är med sanningen överensstämmande och au 
ingenting är utelämnat som skulle kunna påverka innebörden av prospektet. 

1.3 Namn, adress och kvalifikationer för de officiella revisorer som i enlighet med nationell 
lagstiftning granskat årsbokslut för de tre senaste räkenskapsåren. 

Förklaring an årsbokslut har blivit !orem:I! för revision. Om de rapporter som ligger till 
grund för revisionen av företagets räkenskaper inlC här ~odkänL• av de officiella 
revisorerna, eller om de forsens med anmärkningar, skall sådant underkännande eller 
sådana anmärkningar återges i sin helhet med angivande av skäl. 

Uppgift om andra delar av börsprospektet som har granskats av revisorerna. 

KAPITEL 2 

Upplysningar om lån och upp!Jlg.andr "" skulMbrev till otrrdt'U notering 

2.1 Lånevillkor: 

2.1.0 Lånets nominella belopp; om beloppet inte är fastställt skall detta uppges. 

Skuldebrevens art, antal och nummer och deras valörer. 

2.1.1 Emissionskurs och inlösenkurs samt nominell räntesats, utom när det gäller löpande 
emissioner. Om flera räntesatser kan gälla: uppgift om de villkor som gäller för ändringar 
av räntesat-.n. 

2.1.2 Förfaranden vid tilldelning av andra förmåner. Bcräkningsmetod för sådana förmåner. 

2.1.3 Källskaneavdrag från inkomst av skuldebrev som görs i ursprungslandet och/eller i det 
land där notering sker. 

Uppgift om huruvida emittenten gör avdrag för källskatt. 

2.1.4 Bestämmelser som gäller amortering av lånet, inklusive förfarandet vid återbetalning. 

2.1.5 De finansiella företag som vid tiden för upptagande till officiell notering ombesörjer 
betalningar för emincntens räkning i den medlemsstat där upptagandet sker. 

2.1.6 Lånevaluta; om lånebeloppet uttrycks i berä.kningsenheter, de avtalsbestärnmelser som 
finns härom; valutaoptioner. 

2.1.7 Tidsfrister: 

a) Lånets löptid och eventuella förfallodagar under denna. 

bJ Den dag från och med vilken ränta är tillgänglig för betalning samt ränteförfalloda­
gar. 
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c) Preskriptionstid vad gäller krav på ränta och återbetalning av h\nebcloppet. 

d) Förfaranden och tidsfrister vid utlämnande av skuldebrev, evenruellt utfärdande av 
interimsbevis. 

2.1.8 Uppgift om avkastning, utom när det gäller löpande emissioner. Sättet att beräkna 
avkastningen skall beskrivas kortfattat. 

2.2 Upplysningar av rättslig natur: 

2.2.0 Uppgift om de beslut, bemyndiganden och godkännanden med stöd av vilka skuldebreven 
har blivit eller skall bli utställda och/eller emitterade. 

Typ av emission och beloppets storlek. 

Antal skuldebrev som har blivit eller kommer att bli utställda och/eller emitterade, om 
detta bestämts i förväg. 

2.2.1 Art och omfattning av de garantier, säkerheter och åtaganden som är avsedda att 
säkerställa att låntagaren fullgör sina förpliktelser både vad gäller inlösen av skuldebreven 
och betalning av ränta. 

Uppgift om var allmänheten har tillgång till avtalstextema för sådana garantier, säkerheter 
och åtaganden. 

2.2.2 Uppgift om i vilken ordning skuldebrevsinnehavama företräds av förvaltare eller annan. 

Namn, funktion, beskrivning och huvudkontor för den som representerar skuldebrevsin­
nehavama samt de hu•'Udvillkor som gäller för sådan representation med särskilt 
angivande av de villkor under vilka företrädaren kan bytas ut. 

Uppgift om var allmänheten kan tl tillgång till de avtal som gäller för detta slags 
representation. 

2.2.3 Uppgift om bestämmelser enligt vilka lånet har efterställts andra skulder som emittenten 
iklätt sig eller kommer att ikläda sig. 

2.2.4 Uppgift om den lagstiftning enligt vilken skuldebreven har utställts och om vilka 
domstolar som är behöriga i händelse av tvist. 

2.2.5 Uppgift om huruvida skuldebreven är registrerade eller utställda på innehavare. 

2.2.6 Evenruella inskränkningar i rätten att fritt överlåta skuldebreven. 

2.3 Upplysningar om upptagande av skuldebreven till officiell notering. 

2.3.0 De fondbörser där upptagande till officiell notering söks eller kommer att sökas. 

2.3.I Namn och adress för samt beskrivning av de fysiska eller juridiska personer som för 
emittentens räkning övertar eller har övertagit emissionen i fast räkning eller som 
garanterar dess genomförande. Om övertagandet i fast räkning eller garantin inte omfattar 
hela emissionen: uppgift om hur stor andel som inte omfattas. 

2.3.2 Om en offentlig eller privat emission eller försäljning har gjorts eller görs samtidigt på 
marknaderna i två eller flera stater och om en viss <kl av emissionen har reserverat• eller 
kommer att reserveras för en eller flera av muk.nadema, sk.all uppgift om sådan 
rcscrvering lämnas. 

2.3.3 Om skuldebrev av samma slag redan är noterade vid en eller flera fondbörser: uppgift om 
vilka dessa fondbörser är. 

2.3.4 Om skuldebrev av samma slag ännu inte har upptagits till officiell notering men är 
föremål för handel på en eller flera andra reglerade, erkända och öppna marknader som 
fungerar fortlöpande: uppgift om dessa marknader. 

2.4 Upplysningar om emissionen, om den sker samtidigt med officiellt upptagande eller om 
den ägt rum inom de närmaste tre månaderna före sådant upptagande. 

2.4.0 Förfarandet vid utövande av företrädesrätt; uppgift om teckningsrätters överlåtbarhet och 
om hur det skall förfaras med ej utövade teckningsrätter. 

2.4. l Hur betalning skall ske vid emission och erbjudande. 
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2.4.2 Utom vid löpande emission av skuldebrev uppgift om öppningstid för emissionen eller 
erbjudandet och om eventuella möjligheter till förkortning av öppningstiden. 

2.4.3 Uppgift om villca finansiella företag som har till uppgift att ta emot teckning från 
allmänheten. 

2.4.4 Hänvisning, i förekommande fall, till an teckning kan komma an begränsas. 

2.4.5 Uppgift om nettobehållningen av lånet, utom när det gäller löpande emissioner av 
skuldebrev. 

2.4.6 Emissionens ändamål och planerad användning av de medel som inflyter genom 
emissionen. 

KAPITEL 3 

Allmlinna upplysningar om emlttenten och dennes kapital 

3.1 Allmänna upplysningar om cmittcnten: 

3.1.0 Namn, säte och huvudkontor, om detta inte är detsamma som sätet. 

3.1.1 Dagen för bildandet och uppgift om tiden för cmittcntens bestånd, om inte denna tid är 
obestämd. · 

3.1.2 Uppgift om den lagstiftning som gäller för cmittcntens verksamhet samt om den rättsliga 
form som företaget har antagit enligt denna lagstiftning. 

3.1.3 Uppgift om ändamålen för cmittcntens verksamhet med hänvisning till den bestämmelse 
i stiftelseurkunden där dessa anges. 

3.1.4 Uppgift om bolagsregister och om nummer i registret. 

3.1.5 Uppgift om var de handlingar med upplysningar om cmittcnten, till vilka hänvisas i 
prospektet, hålls tillgängliga. 

3.2 Allmänna upplysningar om kapitalet: 

3.2.0 Storleken på det emitterade kapitalet samt antal och slag beträffande de värdepapper som 
kapitalet är fördelat på, med angivande av värdepapperens väsentligaste egenskaper. 

Uppgift om hur stor del av det emitterade kapitalet som återstår att inbetala. med 
angivande av antalet eller av det sammanlagda nominella värdet och arten beträffande de 
värdepapper som ännu inte är fullt betalda. i förekommande fall uppdelade efter 
inbetalningens omfattning. 

3.2.1 Det sammanlagda beloppet för eventuella konvertibla skuldebrev, utbytbara skuldebrev 
eller skuldebrev med rätt till nyteckning, med angivande av de vill.kor och förfaranden 
som gäller vid konvertering, utbyte eller teckning. 

3.2.2 Om emittcnten tillhör en företagsgrupp, en kort beskrivning av gruppen och av 
emittcntens ställning inom denna. 

3.2.3 Antal, bokfört och nominellt värde eller, om nominellt värdi: saknas. de! bokförda 
parivärdet av egna aktier, vilka emittcnten eller något annat bolag i vi.l.i.ct crnittenten 
direkt eller indirekt äger mer än 50% har förvärvat och innehar, om sådana värdepapper 
inte tas upp som en särskild post i balansräkningen, och såvitt de representerar en 
betydande andel av det emitterade kapitalet. 

KAPITEL 4 

Upplysningar om emlttentens verksamhet 

4.1 Emittcntens huvudsakliga verksamhet: 
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4.1.0 Beskrivning av emittentens huvudsakliga verksamhet med angivande av de viktigaste 
kategorierna av de varor som säljs och/eller tjänster som utförs. 

Uppgift om nya produkter och/eller verksamheter av betydelse. 

4.1.1 Nettoomsättning för de två senaste räkenskapsåren. 

4.1.2 Plats och storlek för emittentens huvudanläggningar och kortfattade uppgifter om 
fastighetsinnehav . .Varje anläggning som svarar för mer än 10% av omsättningen eller 
produktionen skall anses som en huvudanläggning. 

4.1.3 Beträffande gruvdrift, utvinning av olja och naturgas, stenbrytning och liknande verksam­
heter, i den mån de är av betydelse: beskrivning av fyndigheter, uppskattning av 
ekonomiskt utvinningsbara tillgångar och tid under vilken verksamheten förväntas pågå. 

Uppgifter om giltighetstider och huvudvillkor för koncessioner och om de ekonomiska 
förutsättningarna för att utnyttja dessa. 

Uppgift om pågående utnyttjande. 

4.1.4 När de uppgifter som lämnas enligt 4.1.0--4.1.3 har påverkats av osedvanliga omständig­
heter skall detta anges. 

4.2 Kortfattade uppgifter om och i vilken utsträckning emittenten är beroende av patent eller 
licenser, industriella, kommersiella eller finansiella avtal eller nya tillverkningsprocesser, 
när sådana faktorer är av väsentlig betydelse för emittentens verksamhet eller lönsamhet. 

4.3 Uppgifter om rätts- eller skiljeförfaranden som kan få eller under senare tid har haft 
betydelse för emittentens finansiella ställning. 

4.4 !nvesteringsinriktning: 

4.4.0 BeskriVl'ling med sifferupniflc.r av de vik.tigas te investeringarna, inklusive förvärv i andra 
företag i form av aktier, skuldebrev etc., som har vidtagits under de tre senaste 
räkenskapsåren och under de månader som redan har gått av det innevarande räkenskaps­
året. 

4.4. I Uppgifter om de viktigaste pågående investeringarna med undanta,g för fötviirv av 
intressen i andra företag. 

Geografisk fön:ie'lning av dessa investeringar (i hemlandet och utomlands). 

Finansieringsmetod (intern eller extern). 

4.4.2 Uppgifter om emittentens viktigaste framtida investeringar, med undantag för förvärv av 
intressen i andra företag. beträffande vilka ledningen redan har träffat bindande över­
enskommelser. 

KAPITEL 5 

Upplysningar om emlttentens tillgångar och skulder, finansiella ställning samt vinster och 
förluster 

5.1 Emittentens räkenskaper: 

5.1.0 De balansräkningar och resultaträkningar som bolaget har upprättat för de två senaste 
räkenskapsåren uppställda i en tabellform som möjliggör jämförelse. Noter till 
årsbokslutet för det senaste räkenskapsåret. 

5.1.1 

Ett utkast till börsprospekt skall ha kommit in till de behöriga myndigheterna senast 18 
månader efter utgången av det räkenskapsår som det senast offentliggjorda årsbokslutet 
avser. De behöriga myndigheterna får i undantagsfall förlänga denna frist. 

Om emittenten upprättar endast sammanställd årsredovisning, skall denna ingå 
börsprospektet i enlighet med vad som sägs i punkt 5.1.0. 
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Om emittenten upprättar såväl eget Arlibokslut soin sammanställd åniredovisning skall 
bådadera ingå i prospektet i enlighet med punkt 5.1.0. De behöriga myndigheterna får 
emellertid medge emittenten an i prospektet ta med endast det egna årsbokslutet eller 
endast den sammanställda redovisningen pä villkor an den redovisning som inte tas med 
inte innehåller någon ytterligare väsentlig information. 

5.1.2 När mer än nio månader har gått efter utgången av det räkenskapsår som senast offent­
liggjorda egna Arlibokslut och/eller sammanställda åniredovisning avser, skall en 
delånirapport som omfattar minst räkenskapsårets första sex månader ingå i börsprospektet 
eller biläggas detta. Om en sådan delånirapport inte har granskats av revisor skall detta 
anges. 

När emittenten upprättar sammanställd Arliredovisning, skall de behöriga myndigheterna 
bestämma om den delårsrapport som skall inges skall avse företagsgruppen eller inte. 

Varje betydelsefull förändring som inträffat efter utgAngen av det senaste räkenskapsåret 
eller efter upprättandet av delånirapporten skall anges i en not intagen i prospektet eller 
bifogad detta. 

5.1.3 Om dCt egna Arlibokslutet eller den sammanställda Arliredovisningen inte överensstämmer 
med rådets direktiv om företags Arliredovisning och inte ger en sann och rättvisande bild 
av emittentens tillgångar och skulder, finansiella ställning samt av vinster och förluster, 
skall mer detaljerade och/eller ytterligare uppgifter lämnas. 

5.1.4 Uppgifter per senast möjliga datum (vilket skall anges) om följande förhållanden, såvida 
uppgifterna är av väsentlig betydelse: 

Det sammanlagda beloppet av utestående lånat kapital, varvid lån som är garanterade 
(genom ställande av säkerhet eller på annat sätt, av emittenren eller av tredje man) 
och lån som inte är garanterade skall särredovisas. 

Det sammanlagda beloppet av alla övriga lån och skuldsättningar av lånekaraktär, 
varvid lån och skuldsättning med respektive utan garanti skall särredovisas. 

Det sammanlagda beloppet av evcnrualförpliktelser 

Om lån, skuldsättningar eller cventualförpliktelscr av angivet slag inte förekommer skall 
detta uttryckligen anges. 

Om emittenten upprättar sammanställd åniredovisning skall de i punkt 5. I.I angivna 
principerna tillämpas. 

Som allmän regel gäller an skuldförbindelser ingångna mellan företag inom samma 
företagsgrupp inte skall beaktas, vilket vid behov skall anges. 

5.1.5 En tabell som utvisar både anskaffning och användning av rörelsekapital under de tre 
senaste räkenskapsåren. · 

5.2 Nedan angivna individuella uppgifter beträffande företag i vilka emittenten innehar en 
andel som kan förväntas ha väsentlig betydelse för bedömningen av hans egna tillgångar 
och skulder, finansiella situation eller vinster och förluster. 

De nedan angivna uppgifterna skall lämnas för varje företag i vilket emittenten har ett 
direlct eller indirelct ägarintresse, om det bokförda värdet av ägarintresset representerar 
minst 10% av emittentens kapital och reserver eller motsvarar minst 10% av emittentens 
nettoresultat, eller, när det gäller en företagsgrupp, om det bokförda värdet av ägarintres­
ser representerar minst I 0% av värdet av företags gruppens neaotillgångar eller motsvarar 
minst 10% av gruppens nelloresultat. 

De nedan angivna uppgifterna behöver inte lämnas om emittenten kan styrka an hans 
innehav är av endast tillfällig natur. 

Likaså tlr de uppgifter som krävs enligt e och f utelämnas om det företag vilket 
emittenten har en ägarintresse inte offentliggör sina Arlibokslut. 

I avvaktan på samordning av bestämmelser om sanunanställd Arliredovisning får 
medlemsstatema bemyndiga sina behöriga myndigheter att medge an de uppgifter som 155 
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föreskrivs i d-h får utelämnas, om årsboksluten för de företag i vilka emittenten har · 
ägarintressen ingår i sammanställd årsredovisning eller om· det värde som kan hänföras 
till ägarintresset, beräknat enligt kapitalandelsmetoden, anges i årsbokslutet, förutsatt att 
utelämnande\ av dessa uppgifter enligt de behöriga myndigheternas bedömning inte kan 
förväntas vilseleda allmänheten beträffande fakta och omständigheter som är nödvändiga 
att känna till vid en bedömning av värdepapperen i fråga. 

a) Företagets namn och säte. 

b) Verksamhetsområde. 

c) Emittentens andel i företagets kapital. 

d) Emitterat kapital. 

e) Reserver. 

f) Resultat efter skatt i den ordinarie verksamheten för det senaste räkenskapsåret. 

g) Belopp som återstår att betala för aktier som emittenten innehar. 

h) Utdelningar som emittenten erhållit under det senaste räkenskapsåret på aktier eller 
andra andelar. 

5.3 När sammanställd årsredovisning ingår i börsprospektet skall uppgift lämnas 

a) om de principer som tillämpas för sammanställd redovisning; en utförlig beskrivning 
av dessa skall lämnas i de fall medlemsstaten saknar lagstiftning om sammanställd 
redovisning eller om de principer som tillämpas inte överensstämmer med sådan 
lagstiftning e llcr med allmän praxis i den medlemsstat där den fondbörs vid vilken 
ansökan om upptagande till officiell notering görs är belägen eller verksam, 

b) om namn och säte för de företag som omfartas. av sammanställd redovisning, när 
sådana uppgifter är av betydelse för bedömning av emittentcns tillgångar och skulder, 
finan~iella ställning samt vinster och förluster; det är tillräckligt att de markeras i den 
lista över företag för vilka uppgifter fordras enligt 5.2, 

c) för varje företag som avses i b om 

~len av samtliga tredjemansintm1sen, när sammantälld redovisning sker i 
form av fullständig koosoli<kring, 

den andel, beräknad på grundval av innehav, som omfartas av den sarnman­
~tällda redovisningen, när denna sker i form av kvotkonsolidering. 

5.4 Om emittenten är ett företag med dominerande ställning i en företagsgrupp med ett eller 
flera underställda företag, skall upplysningar enligt kapitel 4 och 7 lämnas beträffande 
såväl emittenten som företagsgruppen. 

De behöriga myndigheterna får medge att sådana upplysningar lämnas för endast .· 
emittenten eller endast företagsgruppen, förutsatt att de upplysningar som då utelämnas 
inte är av någon väsentlig betydelse. 

5.5 Om de UpPlysningar som föreskrivs i lista B lämnas i de årsredovisningar som avses i 
detta kapitel, behöver de inte upprepas. 

KAPITEL 6 

Upplysningar om rorvaltnlng, ledning och kontroll 

6.1 Namn, adress och befattning för nedanstående personer i det emitterande företaget. med 
angivande av deras viktigaste sysselsätmingar utanför företaget, om dessa är av betydelse 
med avseende på företaget, 

a) medlemmar av förvaltnings-, lednings- och kontrollorgan, 

b) komplementärcr i kommanditbolag med aktiekapital. l56 
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KAPITEL 7,, 

Upplysningar om emittentens senaste utveckling och framtidsutsikter 

7.1 Allmän information skall, om inte undantag. beviljat.• av de behöriga myndigheterna, 
lämnas om utvecklingstendenserna för eminentens affärsverksamhet efter utgången av det 
räkenskapsår som den senast offentliggjorda årsredovisningen avser och då särskilt 

de viktigaste utvecklingstendenserna vad gäller produktion, försäljning och lager­
hällning samt orderläge, och 

de aktuella utvecklingstendenserna vad gäller kosmader och försäljningspriser. 

7.2 Uppgift skall lämnas om eminentens utsikter för i vart fall det innevarande räkenskaps­
året, om inte undantag har beviljats av de behöriga myndigheterna 

LISTA C 

UTFORMNING AV PROSPEKT VID UPPTAGANDE AV BEVIS SOM REPRESENTE­
RAR AKTIER TILL OFFICIELL NOTERI!llG VID FONDBÖRS 

KAPITEL I 

Allmänna upplysningar om emittenten 

I. I Namn, säte och huvudkontor, om detta inte är detsamma som sätet. 

1.2 Dagen för bildandet och uppgift om tiden för eminentens bestånd, om inte denna tid är 
obestämd. 

1.3 Uppgift om den lagstiftnin~ som gäller för em1tteNens verksamhet samt om den rättsliga 
form som företaget antagit enligt denna lagstifming 

1.4 Storleken på det emitterade kapitalet samt antal och slag berräffande de värdepapper som 
kapitalet är fördelat på., med angivande av värdepapperens väsentligaste egenskaper. 

Uppgift om hur stor del av det emitterade kapitalet som återstår an inbetala. med 
angivande av antalet eller av det sammanlagda nominella värdet och arten beträffande de 
värdepapper som ännu inte är fullt betalda. i förekommande fall uppdelade efter 
inbetalningens omfattning. 

1.5 Uppgift om de vikugaste kapttalägarna. 

1.6 !liarnn, adress och befattning för nedanstående personer hos eminenten. med angivande 
av deras viktigaste sysselsättningar utanfilr emiucnrens verksamhet, om dessa är .,. 
betydelse med avseende på eminenten, 

a) medlemmar av förvaltnings-. lednings- och konrrollorgan, 

bl komplementiirer i kommanditbolag med akuekapital. 

1.7 Bolagets ändamål. Om emission av bevis som representerar aktier inte är det enda 
ändamålet med bolagets verksamhet. skall arten av dess ö,·riga verksamheter beskrivas, 
varvid sådan verksantltet som ar enbart förvaltande skall redovisas för sig. 

1.8 En sammanfattning av årsbokslutet för det senll.5t avslutade räkenskapsåret. 

1'är mer än nio månader har gått efter utgången av det räkenskapsår som senast offent­
liggjorda egna årsbokslut och/eller sarnmanstallda årsredovisning avser. skall en 
delån.rappon som omfattar minst räkenskapsårets första sex månader ingå 1 börsprospektet 
eller bilägga• detta. Om en sådan delårsrappon inte har granskats av revisor skall detta 
anges. 

När emittenten upprättar sammanstalld årsredovisning. skall de behönga myndigheterna 
bestämma om den delårsrappon som skall inges skall avse företagsgruppen eller inte. \:'7 
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Varje betydelsefull förändring som har inträffat efter utgången av det senaste räkenskaps­
året eller efter upprättandet av delårsrapponen skall anges i en not intagen i prospektet 
eller bifogad dena. 

KAPITEL 2 

Upplysningar om bevisen 

2. I Rättslig form: 

Uppgift om de regler som gäller för emissionen av bevisen samt om dagen och platsen 
för deras offentliggörande. 

2.1.0 Utövande och åtnjutande av de rättigheter som är förenade med originalvärdepapperen, 
särskilt vad gäller rösträtt, vill.kor som gäller för emittentens utnyttjande av sådana 
rättigheter och bestämmelser som gäller för inhämtande av instruktioner från innehavaren 
av bevisen samt rätt till andel i vinst och likvidationsöverskott. 

2.1.1 Bankgarantier eller andra garantier som gäller för bevisen och som är avsedda an 
garantera emittentens ltaganden. 

2.1.2 Möjlighet an f1 bevisen konvenerade till originalvärdepapper och föifarandet vid sådan 
konvenering. 

2.2 Storleken av provisioner och kostnader som påförs bevisinnehavarna i samband med 

emission av bevis, 

inlösen av kuponger, 

utställande av ytterligare bevis, 

utbyte av bevis mot originalvärdepapper. 

2.3 Bevisens överlåtbarhet: 

al De fondböner där ansökan om upptagande till offic\eU nolering gtm eller kommer 
att göras. 

b) Inskränkningar i rätten an fritt överlåta bevisen. 

2.4 Kompletterande upplysningar vid upptagande till officiell notering: 

a) Om bevisen skall introduceras på en fondbörs: uppgift om antalet bevis som tillförs 
marknaden och/eller deras sanunanlagda nominella värde samt lägsta försäljningspris, 
om sådant pris bestämts. 

b) Den dag då de nya bevisen kommer an notera•, om dagen har fastställts. 

2.S Uppgift om beskattningsordning för evenruella suaer och avgifter som påHm 
bevisinnehavarna och som tas ut i de länder där bevisen emitteras. 

2.6 Uppgift om den lagstiftning enligt vilken bevisen utställt• och om de domstolar som är 
behöriga i händelse av tvist. 

15K 
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RÅDETS DIREKTIV 

av den 22 juni 1987 

om ändring av direktiv 801390/EEG om samordning av kraven pi upprättande, 
granskning och spridning av prospekt som skall offentliggöras vid upptagande av 

vänlepaper till officiell notering vid fondbörs 

(871345/EEG J 

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS RÅD HAR Ar.TAGIT 
DETI A DIREKTIV 

med beaktande av Fördraget om upprättandet av Europeiska 
ekonomiska gemenskapen. särskilt artikel 54.2 i detta. 

med beaktande av kommissionens förslag, 

med beaktande av Europaparlamentets yttrande', 

med beaktande av Ekonomiska och sociala kommittens 
yttrande', och 

med beaktande av följande: 

Rådet antog den 17 november 1986 direktiv 86/566/EEG om 
ändring av föma direktivet av den 11 maj 1960 för genomför­
ande av artikel 67 i fördraget'. Som en följd härav kommer 
antalet ansökningar över gränserna om upptagande till notering 
av värdepapper vid fondbörs sannolikt att öka. 

Artikel 24 i direktiv 801390/EEG', i dess lydelse enligt direktiv 
82/148/EEG', anger an. i de fall värdepapper skall upptas till 
notering vid fondbörser i två eller flera medlemsstater, de 
behöriga myndigheterna i sådana medlemsstater skall samar­
beta och sträva efter att ena sig om en gemensam text för 
bbrsprospekt, att användas i samtliga berörda medlemsstater. 

Den bestiimmelsen medför inte ett fullständigt ömsesidigt 
erkännande av börsprospekt, och direktiv 801390/EEG bör 
därför ändras så att ett sådant ömsesidigt erkännande uppnås. 

Ömsesidigt erkännande utgör ett viktigt steg mot genomfönn­
dct av gemenskapens inre marknad. 

Det är i detta sammanhang nödvändigt att närmare ange vilka 
myndigheter som skall van behöriga att granska och godkänna 
börsprospekt när ansökningar om officiell notering görs 
samtidigt i t,·å eller flera me<llemsstater. 

Ömsesidigt erkännande kan genomföras endast i den mån 
direktiv 80/390/EEG och däri angivna direktiv har införlivats 
i den nationella lagstiftningen i den mcd.lemsstat vars behöriga 
myndigheter skall godkänna prospektet. 

' EGT nr C 125. 11.5.1987. s. 173. 
' EGT nr C \50. 9.6 \987. s. \8. 
' EGT nr L 332, 26. \ \.1986, s. 22. 
' EGT nr L 100, 17.4.\980, s. I. 
' EGT nr L 62. 5.3.1982. s. 22. 

Ömsesidigt erkännande av börsprospekt medför inte i sig en 
rätt till notering. 

Möjlighet bör ges an. genom avtal mellan gemenskapen och 
icke-medlemsländer, under förutsättning av reciprocitet, 
utvidga erkännandet även till prospekt från icke-medlemslän­
der. 

En övergångstid bör gälla för Spanien och Portugal med 
hänsyn till de tidsfrister som medgens dessa mc<llemsstater i 
artikel 2.2 i direktiv 861566/EEG. 

HÄRIGENOM FÖRESKRNS FÖLJANDE. 

Artikel l 

I direktiv 801390/EEG skall avsnitt IV ersättas med följande 
avsnitt, och avsnitt V och VI beteckna' Vill respektive IX. 

"AVSNITT IV 

Behörig myndighet 

Artikel 24 

I de fall det samtidigt eller med kort mellanrum görs an­
sökningar om upptagande av samma värdepapper till 
officiell notering vid fondbörser belägna eller verksam­
ma i två eller flera medlemsstater, däribland den stat där 
emittenten har sitt säte, skall börsprospekt upprättas i 
enlighet med bestämmelserna i detta direktiv i den 
medlcmsstat där emittenten har sitt säte och godkännas 
av de behöriga myndigheterna i denna stat; om emitten­
ten inte har sitt säte i någon a" dessa medlemsstater, 
skall emittenten bland dessa stater välja en stal enligt 
vars lagstiftning börsprospekt skall upprättas och god­
kännas. 

AVSNITT V 

ömsesidigt erl<.äoruuide 

Artikel 24a 

I. När ett börsprospekt har godkänts i enlighet med 
artikel 24 sl-..all det. mctl forbehfä för eventuell över­
sättning. erkännas av de andra mcdlemsstater där an-



sökan om upptagande till officiell notering har gjorts, 
utan an godkännande först måste inhämtaS från de 
behöriga myndigheterna i dessa medlemsstater, och utan 
an dessa kan kräva an ytterligare uppgifter skall tillföras 
prospektet. Dessa behöriga myndigheter får dock kräva 
an prospektet skall innehålla uppgifter som är specifika 
för marknaden i det land där ansökan om notering görs. 
Särskilt beträffande reglerna om inkomstskan, de finan­
siella företag som anlitats för an ombesörja betalningar 
för emittentens räkning i det landet, och sänet för offent­
liggörande av meddelanden till investerare. 

2. Ett börsprospekt som godkänts av de behöriga 
myndigheter som avses· i artikel 24 skall erkännas i 
andra medlemsstater där ansökan om upptagande till 
officiell notering görs, även i de fall undantag till viss 
del eller avvikelse till viss del medgivits i enlighet med 
detta direktiv, förutsan an 

a) undantaget eller avvikelsen är av sådant slag som 
erkänns enligt de i den andra medlemsstaten gäl­
lande reglerna, och 

b) de omständigheter som motiverar undantaget eller 
avvikelsen föreligger även i den andra berörda med­
lem.,wten och att andra villkor, som skulle kunna 
föranleda den behöri~a myndigheten i den 
medlemsstaten att inte erkänna !>ådant undantag 
eller sådan avvikelse. inte föreligger. 

Även om förutsättningarna i a och b inte är uppfyllda får 
den berörda medlemsstaten tillåta sina behöriga myn­
digheter an erkänna de börsprospekt som godkänts av de 
behöriga myndigheter som avses i mikel 24. 

3. Vid godkännande av prospekt skall de behöriga 
myndigheter som avses i artikel 24 överlämna ett intyg 
om godkännande till de behöriga myndigheterna i de 
andra mcdlemsstater där ansokan om officiell notering 
görs. Har undantag till \'iss del eller anikelse ull viss 
del medgivits i enlighet med .detta direktiv skall detta 
anges i intyget jämte skälen härför. 

4. Vid ansökan om upptagande till ·officiell notering 
skall eminentcn tillställa de behöriga myndigheterna i 
var och en av de andra medlemsstater där han ansöker 
om notering. en u!ka't till det börsprospekt som han 
avser att använda i den staten. 

5. Medlemsstatema får begränsa tillämpningen av 
denna artikel till börsprospekt från emittenter som har 
sin säte i en medlemsstat. 

Anikel 24b 

1. Har ansokan om upptagande till officiell notenng 
vid fondbörser belägna i två eller flera medlcmsstater 
gjorts samtidigt eller med kon mellanrum och har, vid 
den tid då värdepapperen utbjudits till allmänheten. en 
börsprospekt upprättats och godkänts av behönga 
m}lldighetcr enligt artikel 24 inom de tre månader som 
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föregår ansökan om notering i den staten, skall pro­

spektet, med förbehåll för eventuell översättning. 

erkännas som börsprospekt i de andra medlemsstater där 

ansökan om officiell notering görs, utan an godkännande 

först måste inhämta< från de behöriga myndigheterna i 

dessa medlemsstater. och utan an dessa myndigheter kan 

kräva an ytterligare uppgifter skall tillföra' prospektet. 

Dessa myndigheter får emellertid kräva an prospektet 

skall innehålla uppgifter som är specifika för marknaden 

i det land där ansökan om notering görs, särskilt beträf­

fande reglerna om inkomstskatt, de finansiella företag 

som anlitats för an an ombesörja betalningar för emit­

tentens räkning i noteringslandet, och sänet för of­

fentliggörande av meddelanden till investerare. 

2. Ani.kel 24a.2-24a.5 skall tillämpas i de fall som 

anges i punkt l i denna artikel. 

3. Anikel 23 skall tillämpa' beträffande alla för­

ändringar som inträffar mellan den dag då innehållet i 

det prospekt som avses i punkt J i denna artikel fast­

ställs och den dag då börshandel inleds. 

AVSNITTVl 

Samarbete 

Ani~l 24c 

l. De behöriga myndigheterna skall. närhelst de be­
h<;,.,,, det for ful/görandet av sina uppgifter, samarbeta 

<><:h u\by\a den infonnation som fordras. 

2. I de fall en ansökan om upptagande till officiell 

notering av värdepapper, vilka ger ratt till en andel i ett 

företags kapital. antingen omedelban eller vid utgången 

av en viss löptid. görs i en eller flera andrn medlcmssta­

ter än den där emittenten av de aktier som dessa värde­

papper ger rän rill har sill särc. får. om eminentens 

akt11:1 ted4rl har ll?\lta\\its till officiell notering i den 

medlemsstaten, de behöriga myndigheterna där fana 

beslut först efter an ha samrått med de behöriga myndig­

heterna i den medlemsstat där emittenten av aktierna har 

sin säte. 

3. I de fall en ansökan görs om upptagande till 

officiell notering av värdepapper som mindre än sex 

månader tidigare blivit noterade i en annan medlcmsstat, 

skall de behöriga myndigheter till vilka ansökan har 

ställts ta kontakt med de behöriga myndigheter som 

tidigare godkänt värdepapperen för officiell notering 

och, så långt det är möjhgt, befria emittcnten av vär­

depapperen från an upprätta ett nytt börspro,pckt. med 

förbehåll för den berörda mcdlcms.~tatcm eventuella 

egna krav på uppdatering, översättning eller tillägg. 

lti(J 



Anikel 25 

I. Medlemsstalcrna skall föreskriva att alla anställda 

eller tidigare anställda hos de behöriga myndigheterna 
skall iaktta tystnadsplikt. Detta innebär att ingen kon­

fidentiell information som de fltt del av i sin anställning 

får röjas för någon annan person eller myndighet, utom 

där detta medges i lag eller annan författning. 

2. Bestänunelsema i punkt I skall dock inte hindra de 
behöriga myndigheterna i de ol.ilca mcdlemsstaterna från 
att utbyta information i enlighet med detta direktiv. Den 
information som pA detta sätt utväxlas skall omfattas av 

den tystnadsplikt som anställda eUer tidigare anställda 
hos de behöriga myndigheterna är skyldiga an iaktta. 

3. Utan an det påverkar tillämpningen av straffrättsliga 

föreskrifter får en behörig myndighet som erhåller 
information enligt artikel 24c. I använda denna endast 

för fullgörande av sina uppgifter eller vid överklaganden 

i administrativ ordning eller rättsliga förfaranden som 

har samband med myndighetens verksamhet. 

AVSNTIT VII 

Förhandlingar med Icke-medlemsländer 

Artikel 25a 

Gemenskapen får genom avtal som med stöd av för­

draget ingåtts med en icke-medlemsland eller flera 

11 Riksdugm 199:!!93. I st1111!. Nr 90 
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sådana länder. under förutsättning av reciprocitet, godta 
börsprospekt som har upprättats och granskats i enlighet 
med bcstänunelserna i en sådant land. så att de skall 
anses uppfylla kraven enligt detta direktiv, förutsatt att 
bestämmelserna, även om de avviker från vad som 
föreskrivs i detta direktiv, ger investerare en skydd som 
är likvärdigt med det de tillförsäkras genom detta 
direktiv." 

Artikel 2 

I. Medlemsstaterna skall vidta de åtgärder som är nöd­
vändiga för att följa detta direktiv senast den I januari 1990. 
De skall genast underrätta kommissionen om detta. För 
Spanien skall dock i stället för den I januari 1990 sista dag 
vara den I januari 1991 och för Portugal den I januari 1992. 

2. Medlemsstaterna skall till kommissionen överlämna 
texterna till centrala lagar och andra författningar som de antar 
inom det omride som omfattas av detta direktiv. 

Anikel 3 

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna. 

Utfärdat i Luxemburg den 22 juni 1987. 

Pd r&hrs vägnar 

L. TINDEMANS 

Ordforande 

161 
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RÅDETS DIREKTIV 

av den 23 april 1990 

med ändring av direktiv 80/390/EEG såvitt avser ömseskUgt godtagande av prlllipekt för 
erbjudande till allmänheten som prD!ipekt för notering av värdepapper vid fondbörs 

(90nil/EEG) 

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS RÅD HAR ANTAGIT 
DETTA DIREKTIV 

med beaktande av Förclraget om upprärtandet av Europeiska 
ekonomiska gemenskapen, särskilt artikel 54 i dena, 

med beaktande av kommissionens förslag 1, 

i samarbete med Europaparlamentet', 

med beaktande av Ekonomiska och sociala kommiru!ns 
yttrande'. och 

med beaktande a\· följande: 

I anikel 21 i direktiv 891298/EEG' föreskrivs an, när värde­
papper erbjuds till allmänheten samtidigt eller med kort 
mellanrum i två eller flera medlemsstater, en prospekt som har 
upprättats och godkänts av de behöriga myndigheterna enligt 
artikel 7, 8 eller 12 i direktivet skall erkännas som prospekt i 
de andra berörda medlemsstaterna i enlighet med principen om 
ömsesidigt erkännande. 

En prospekt för erbjudande till allmänheten bör erkännas som 
börsprospekt också i det fall ansökan om upptagande till 
officiell notering vid fondbörs görs kort tid <fter erbjudandet 
till allmänheten. 

Ändring bör därför ske av artikel 24b i direktiv 801390/EEG'. 
senast ändrat genom direktiv 871345/EEG6

. 

ömsesidigt erkännande av prospekt för erbjudande till allmän­
heten som börsprospekt medför inte i sig en rän till up­
ptagande till officiell notering vid fondbörs. 

1 EGT nr C 101, 22.4.1989, s. 13. 
2 EGT nr C 304, 8.12.1989, s. 34, och 

EGT nr C 38, 19.2.1990. s. 40. 
' EGT nr C 201, 7.8.1989. s. 5. 
' EGT nr L 124, 5.5.1989, s. 8. 
' EGTnrL 100, 17.4.1980.s. I. 
6 EGT nr L 185, 4.7.1987, s. 81. 

HÄRIGENOM FÖRESKRIVS FÖLJANDE. 

Artik( I 

Följande tillagg skall göras till inledningen av artikel 6 

dirckUv 80!390/EEG: 

"Utan an det pilverkar tillämpningen av artikel 24b. l 

gäller an". 

Artiui 2 

Punkt I i artikel 24b i direktiv 801390/EEG skall ersänas med 
följande: 

"I. I de fall en ansökan om upptagande till officiell 
notering av värdepapper görs i en eller flera medlems­
swter. och en prospekt för erbjudande till allmänheten 
har uppränats '"'h godkänts enligt ar1ikel 7, 8, eller 12 
i direktiv 89/298/EEG• mom de tre månader som 
föregär ansökan om notering, skall prospektet för 
erbjudande till allmänheten, med förbehåll for eventuell 

översättning, erkännas som börsprospekt i den eller de 

mcdlemsstater där ansökan om notering har gjortS. utan 

an godkännande först behö,·er inhämtas från de behöriga 
myndigheterna i dessa medlem'5tater. och utan an dessa 

kan kräva an ytterligare uppgifter skall tillföras pro­

spektet för erbjudande till allmänheten. De behöriga 

myndigheterna fär dock begära an prospektet för 

erbjudande till allmänheten skall innehålla uppgifter som 
är specifika for marknaden i noteringslandet. särskilt 

beträffande reglerna om inkomstskatt. de finansiella 



företag som anlitats för att ombesörja betalningar för 
cmittentcns räkning i det berörda landet, och sättet för 

offentliggörande av meddelanden till investerare. 

* EGT nr L 124, 5.5.1989, s. 8." 

Artiul 3 

I. Medlemsstaterna skall vidta de åtgärder som är nöd­
vändiga för att följa detta direktiv senast den 17 april 1991. De 

skall genast underrätta kommissionen om detta. 
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2. Medlemsstaterna skall till kommissionen överllmna 
texterna till centrala lagar och andra författru.ngar som <le 11nw.a 

inom det område som omfattas av detta direktiv. 

Artikel 4 

Detta direktiv riktar sig till medlemsstatcrna. 

Utfärdat i Luxemburg den 23 april 1990. 

Pd rddets vagnar 

A. REYNOWS 

Ordförande 

163 
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RÅDETS DIREKTIV 

av den 17 april 1989 

om samordning av kraven på upprättande, granskning och spridning av prospekt som 
skall offentliggöras när överla\tbara värdepapper erbjuds till allmänheten 

(891298/EEG) 

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS RÅD HAR ANTAGIT 
DETI A DIREKTIV 

med beaktande av Fördraget om upprättandet av Europeiska 
ekonomiska gemenskapen, särskilt artikel 54 i detta, 

med beaktande av kommissionens förslag', 

i samarbete med Europaparlamentet', 

med beaktande av Ekonomiska och sociala kommittens 
yttrande'. och 

med bealctande av följande: 

Investeringar i överlåtbara värdepapper innebär, liksom alla 
andra slag av investeringar, risker. Skyddet för investerare 
fordrar att de ges möjlighet att göra en riktig bedömning av 
sådana risker, så att de kan fatta beslut om investeringar med 
full kännedom om salcförhållandena. 

Tillhandahållandet av fullständig och relevant information om 
överlåtbara värdepapper och om emittenterna av dessa befräm­
jar skyddet för investerare. 

Sådan information är vidare ett effektivt medel för att öka 
fönrocndet för överlåtbara värdepapper och därigenom bidra 
till en tillfredsställande funktion och utveckling av marknader 
för överlåtbara värdepapper. 

En enhetlig ordning inom gemenskapen för information om 
överlåtbara värdepapper bör därför införas. Genom de säker­
hetsgarantier en sådan ordning erbjuder investerare, och genom 
dess inflytande i fråga om det riktiga funktionssättet på 
marknader för överlåtbara värdepapper, förmår en sådan 
informationsordning främja integration av nationella värdepap­
persmarknader och därigenom bidra till upprättandet av en 
verklig europeisk kapitalmarknad. 

Rådets direktiv 80/390/EEG av den 17 mars 1980 om samord­
ning av kraven på upprättande, granskning och spridning av 
prospekt som skall offentliggöras vid upptagande av värdepap­
per till officiell notering vid fondbörs'. senast ändrat genom 
direktiv 871345/EEG'. utgör ett viktigt steg i införandet av en 
sådan informationsordning inom gemenskapen. Det direktivet 

1 EGT nr C 226, 31.8.1982, s. 4. 
2 EGT nr C 125. 17.5.1982, s. 176, och 

EGT nr C 69, 20.3.1989. 
' EGT nr C 310, 30.11.1981, s. 50. 
' EGT nr L 100, 17.4.1980, s. I. 
' EGT nr L 185, 4.7.1987, s. 81. 

samordnar den information som skall offentliggöras när 

värdepapper upptas till notering vid fondbörs, såvitt gäller 

slaget av erbjudna värdepapper och emittenterna av sådana 

värdepapper, för att ge investerare möjlighet att göra en 

välgrundad bedömning av tillgångar och skulder, finansiell 
ställning, vinster och förluster samt emittenternas framtidsut­

sikter och av de rättigheter som följer med sådana värdepap­
per. 

En sådan informationsordning fordrar också, när överlåtbara 

värdepapper för första gången erbjuds allmänheten i en 
medlemsstat, oavsett om erbjudandet görs av emittenten eller 
på dennes vägnar eller av någon annan, och oavsett om 

värdepapperen sedermera noteras eller ej, att ett prospekt med 

information av detta slag görs tillgängligt för investerare. Det 
är vidare nödvändigt att samordna innehållet i sådana prospekt 

för att uppnå ett likformigt minimiskydd för investerare i de 
olika medlemsstaterna. 

Det har hittills visat sig omöjligt att fastställa en gemensam 

definition av begreppet "erbjudande till allmänheten" och av 

allt som ingår i detta begrepp. 

I de fall ett erbjudande till allmänheten avser överlåtbara 
värdepapper som skall upptas till officiell notering vid 
fondbörs, skall det tillhandahållas information som, anpassad 
till omständigheterna vid erbjudandet, motsvarar den som 
föreskrivs i direktiv 80/390/EEG. Beträffande erbjudanden till 
allmänheten av överlåtbara värdepapper, som inte skall upptas 
till officiell notering vid fondbörs, kan kravet på detaljerad 
information sättas lägre för att inte vara osk.ä.ligt betungande 
för små och medelstora emittentcr. I fråga om erbjudanden till 
allmänheten av överlåtbara värdepapper som skall upptas till 

officiell notering vid fondbörs, är den samordning som uppnås 

sådan att ett prospekt som godkänL< av de behöriga myndig­

hc\Crna i en mcdlemsstat k.an, pa grundval av ömsesidigt 

erkännande, användas för erbjudanden till allmänheten av 

samma värdepapper i en annan medlemsstat. Även om en 

ansökan om upptagande till officiell notering vid fondbörs inte 

gjorts, skall ömsesidigt erkännande tillämpas beträffande 

sådana prospekt för erbjudande till allmänheten som uppfyller 

de i direktiv 80/390/EEG föreskrivna kraven och är godkända 
av de behöriga myndigheterna. 

För att säkerställa att ändamålet med detta direktiv till fullo 
uppnås måste direktivet gälla även överlåtbara värdepapper 

som emitterats av bolag eller företag som lyder under lag~tift­

ningen i tredje land. 



Det bör ges möjlighet att, genom avtal mellan gemenskapen 
och tredje länder, erkänna aven prospekt från sådana länder på 
grundval av reciprocitet. 

HÄRIGENOM FÖRESKRNS FÖLJANDE. 

AVSNITT I 

Allmänna bestämmelser 

Artikel I 

1. Detta direktiv skall tillämpas på överlåtbara värdepapper 
som erbjuds allmänheten för första gången i en mcdlemsstat, 
under förutsättning an dessa värdepapper inte redan är noterade 
vid en fondbörs som är belägen eller verksam i den med­
lemsstaten. 

2. Avser en offentligt erbjudande endast en del av de över­
låtbara värdepapperen från en viss emission, behöver mcd­
lemsstaterna, om resterande del sedermera erbjud' allmänheten, 
inte kräva att ytterligare ett prospekt skall offentliggöras. 

Artikel 2 

Detta direktiv omfattar inte 

I. 

2. 

följande slag av erbjudanden: 

a) erbjudanden av överlåtbara värdepapper till perso­
ner inom ramen för dera' förvärvsverksamhet, 
och/eller 

b) erbjudanden av överlåtbara värdepapper till perso­
ner inom en begränsad krel,, och/eller 

c) erbjudanden där försäljningspriset för samtliga de 
överlåtbara värdepapper som erbjuds inte överstiger 
40 000 ecu, och/eller 

d) erbjudanden där de överlåtbara värdepapper som 
erbjuds kan förvärvas endast mot en vederlag av 
minst 40 000 ecu per investerare, 

överlåtbara värdepapper av följande slag: 

a) överlåtbara värdepapper som erbjud' med en nomi­
nellt värde om vardera minst 40 000 ecu, 

b) andelar emitterade av sådana företag för kollektiva 
investeringar som inte är av sluten typ, 

c) överllltbara värde.papper emitterade av en stat eller 
av en stats regionala eller lokala myndigheter, eller 
av ett internationellt offentligt organ i vi.l.li:et en eller 
flera medlernsstater är medlemmar, 

d) överlllthara värdepapper som erbjuds samband 
med en uppköpserbjudande, 

e) överllltbara värdepapper som erbjuds samband 
med en fusion, 
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f) aktier som utan vederlag tilldelas aktieägare, 

g) aktier eller därmed jämställda överlåtbara värdepap­
per som erbjuds i utbyte mot aktier i samma bolag, 
om erbjudandet av slldana nya värdepapper inte 
innebär någon total ökning av bolagets aktiekapital, 

h) överlåtbara värdepapper som av arbetsgivaren eller 
ett anknutet företag erbjuds till eller till förmån för 
nuvarande eller tidigare anställda 

i) överlåtbara värdepapper som tillkommit vid kon­
vertering av konvertibla skuldebrev eller vid utnytt­
jande a; optionsrätt till nyteckning, eller aktier som 
erbjuds i utbyte mot utbytbara skuldebrev, under 
förutsättning an eu prospekt . för erbjudande till 
allmänheten eller en börsprospekt avseende dessa 
konvertibla eller utbytbara skuldebrev, eller dessa 
optionsrätter till nyteckning har offentliggjons i 
samma medlemsstat, 

j) överlåtbara värdepapper som emitterats av statligt 
erkända sammanslutningar vars verksamhet är 
författningsreglerad eller drivs utan vinstsyfte, i de 
fall emissionen sker för att anskaffa medel som är 
nödvändiga för uppnående av sammanslutningens 
oegennyttiga ändamål, 

k) aktier eller därmed jämställda överlåtbara värdepap­
per, vilka berättigar ägaren an bli medlem i eller 
utnyttja de tjänster som utförs av sammanslutningar 
som "building societies", "CrMits populaires", 
"Genossenschaftsbanken" eller "Industrial and 
Provident Societies", 

1) euro-värdepapper som inte är föremål för allmän 
marknadsföring genom annonsering eller personlig 
hänvändelse. 

Artikel 3 

I detta direktiv används följande beteckningar med de betydel­
ser som här anges: 

a) 

bi 

Företag for kollektiva investeringar som inte är av 

sluten typ: värdepappersfonder och investeringsbolag, 

vars verksamhet består i kollektiv investering av 
kapital från allmänheten, och som tillämpar prin­
cipen om riskspridning, och 

vars andelar på innehavarens begäran återköps eller 
inlöses med medel av företagets tillgångar. En 
åtgärd som vidtas av en sådant företag för att säkra 
att börsvärdet av dess andelar inte i någon väsentlig 
mån avviker från andelarnas nettovärde skall 
jämställas med llterköp eller inlösen. 

Andelar i eN företag för /collebiva investeringar: värde­
papper som emiuerat~ av ett företag för kollektiva 
investeringar, och som utgör bevis för andelsrätt i ett 
sådant företags tillgångar. 
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c) Emittenter. bolag och andra juridiska personer och varje 
annat företag vars överlåtbara värdepapper erbjuds 
allmänheten. 

d) KreditinstitUJ: ett företag vars verksamhet består i an ta 
emot insättningar eller andra återbetalningspliktiga 
medel från allmänheten och an bevilja krediter för egen 
räkning. däribland sådana kreditinstitut som avses i 
artikel 2 i direktiv 77n80/EEG 1

, senast ändrat genom 
direktiv 86/524/EEG'. 

e) 

f) 

Överliltbara värdepapper. aktier i bolag och andra med 
sådana aktier jämställda överlåtbara värdepapper, 
skuldebrev med en löptid av minst en år och andra 
därmed jämställda överlåtbara värdepapper och alla 
andra överlåtbara värdepapper som ger rätt att förvärva 
sådana överlåtbara värdepapper genom teckning eller 
utbyte. 

Euro-värdepapper. överlåtbara värdepapper som 

garanteras och fördelas av ett konsortium med minst 
två med.lemmar med säte i olika stater, och 

erbjuds i väsentlig omfattning i en eller flera andra 
stater än den där emittenten har sin säte, och 

kan tecknas eller förvärvas för första gången endast 
genom en kreditinstitut eUer något annat finansiellt 
institut. 

Anikel 4 

Medlemsstatema skall se till att varje erbjudande av över­
låtbara värdepapper till allmänheten inom deras territorier sker 
under förutsättning av att ett prospekt offentliggörs av den som 
gör erbjudandet. 

Anikel 5 

Medlemsstatema får föreskriva undantag, helt eller delvis. från 
skyldigheten att offentliggöra prospekt i de fall de överlåtbara 
värdepapper som erbjuds till allmänheten är 

a) skuldebrev eUer andra därffied jämställda överlåtbara 
värdepapper. vilka emitteras fortlöpande eller vid 
upprepade tillfällen av kreditinstitut eller andra därmed 
jämställda finansicUa institut, vilka regelbundet offent­
liggör sina årsbokslut och som, inom gemenskapen, har 
bildats eller verkar i enlighet med, eller med stöd av 
särskild lagstiftning, eller är föremål för offentlig tillsyn 
avsedd an skydda sparmedel. 

b) skuldebrev eller andra därmed jämställda överlåtbara 
värdepapper. vilka emitterats av bolag och andra juridis­
ka personer som är hemmahörande i en medlemsstat, 
och som 
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i sin verksamhet åtnjuter statlig monopolställning. 
och 

har bildats eller verkar i enlighet med, eller med 
stöd av särskild lagstiftning, eller vars upplåning 
villkorslöst och oåterkalleligt garanteras av en 
medlemsstat eller av en medlcmsstats regionala 
eller lokala myndigheter, 

skuldebrev emitterade a•· i en medlemsstat hemmahöran­
de juridiska personer som inte är bolag och som har 

bildats genom särskild lagstiftning, och 

vars verksamhet regleras av denna lagstiftning samt 
består enban i 

i) att under statlig koncroll anskaffa kapital 
genom an emittera skuldebrev, och 

ii) an finansiera produktion med dels medel som 
dessa juridiska personer har anskaffat. dels 
medel som ställts till förfogande av en med­
lemsstat, och/eller an förvärva innehav i sådan 
produktion, och 

vars skuldebrev, såvitt gäller upptagande till offici­
ell notering vid fondl>örs. enligt nationell lagstift­
ning betrakta' som skuldebrev som är eminerade 
eller garanterade av staten. 

Aniu/6 

Om ett fu//sfändigt prospekt har offentliggjorts i en mcd­
lemrn.a1 inom de föregående tolv månaderna, är det tillräckligt 
an ytterligare prospekt som upprätta' av samma eminent i 
samma stat, men avseende andra överlåthara vardepapper. 
anger endast de förändringar som inträtt sedan offentliggöran­
det av det fullständiga prospektet och som kan anta' påverka 
värdet av värdepapperen. 

En sådant prospekt får dock göra' tillgängligt endast till­
sammans med det fullständiga prospekt till vilket det hänför 
sig, eller med en hänvisning till dena. 

AVSNITT Il 

lnnehMI i och förfaranden för gransknini: och spridning 
av prospekt för överlåtbara •·ärdepapper beträfTande 

vilka ansökan görs om upptap.nd~ till officiell notering 
vid fondbörs 

Anike/ 7 

I de fall en erbjudande till allmänheten avser överlåtbara 
värdepapper som vid tiden för erbjudandet ar föremål för en 
ansökan om upptagande till officiell notering \'id en fondhörs 
som är belägen eller verksam i samma medlemsstat, skall 
innehållet i prospektet och sä!!et för granskning och spridning 
av detta. med den anpassning som föranleds a\' förhållandena 
vid en erbjudande till allmänheten. bestämmas i enlighet med 
direktiv 80/390/EEG. 



Arrike/ 8 

I. Den som gör en erbjudande till allmänheten i en 
medlemsstat och en ansökan om upptagande till officiell 

notering vid en fondbörs i en annan medlemsstat, skall ha 
möjlighet an i den medlemsstat där erbjudandet görs uppräna 

en prospekt, beträffande vilket innehållet och sättet för 

granskning och spridning skall, med de anpassningar som 

föranleds av omständigheterna vid ett erbjudande till allmän­
heten, bestämmas i enlighet med direktiv 80/390/EEG. 

2. Bestämmelserna i punkt 1 skall tillämpas endast i de 
medlemsstater som generellt föreskriver förhandsgranskning av 

prospekt för offentliga erbjudanden. 

Artikel 9 

En prospekt skall offentliggöras eller göras tillgängligt för 

allmänheten senast då en offentligt erbjudande görs. 

Artikel JO 

I. När ett prospekt enligt artikel 7 eller 8 offentliggörs eller 
skall offentliggöras, skall sådana annonser. meddelanden, 

anslag och dokument som tillkännager erbjudandet till allmän­
heten inges i förväg till de behöriga myndigheterna. I de 
nämnda dokumenten skall anges altt det föreligger ett prospekt 
och var prospektet offentliggörs. 

2. Om medlemsstaterna godkänner att de i punkt I nämnda 
dokumenten sprids innan prospektet är tillgängligt, skall i 

dessa handlingar anges att en prospekt kommer an offent­
liggöras och var allmänheten kan ta del av det. 

3. Prospektet skall offentliggöras antingen 

genom att införas i en eller flera dagstidningar med 
spridning i hela den mcdlemsstat där det offentliga 
erbjudandet görs, eller 

i form av en broschyr som kostnadsfritt görs tillgänglig 
för allmänheten i den medlemsstat där erbjudandet till 

allmänheten görs, samt på huvudkontoret för den som 
gör det offentliga erbjudandet och hos de finansiella 

företag som anlitats för att ombesörja betalningar för 

dennes räkning i den medlemsstat där erbjudandet görs. 

4. Dessutom skall antingen det fullständiga prospektet eller 
en annons som anger var prospektet offentliggjorts och var det 
finns tillgängligt för allmänheten införas i en publikation som 

anvisats av den medlemsstat där erbjudandet görs. 
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AVSNITT ill 

Innehåll I och förfaranden för spridnfn& av pcospekt för 
överlåtbara värdepapper, beträffande vilka ansökan om 
upptagande till omcldl notering vid fambärs Inte göl'I 

Artikel Il 

1. I de fall en offentligt erbjudande avser andra överlåtbara 
värdepapper än de som anges i artiklarna 7 och 8, skall 
prospektet innehålla de uppgifter som med hänsyn till eminen­
tens och de överlåtbara värdepapperens natur behövs för att 
investerare skall kunna göra en välgrundad bedömning av 
emittentens tillgångar och skulder, finansiella ställning, vinster 
och förluster och framtidsutsikter samt av de rättigheter som 
följer med de överlåtbara värdepapperen. 

2. För an uppfylla kraven i punkt 1 skall prospektet, om 
inte annat följer av de möjligheter till undantag som ges i 
artiklarna 5 och 13, innehålla i vart fall följande uppgifter i så 
länanalyserad och lättbegriplig form som möjligt: 

a) De för prospektet ansvariga (namn, befattningar och 
försäkran av dem att uppgifterna i prospektet är riktiga 
och an ingenting som är ägnat an påverka prospektets 
innebörd är utelämnat). 

b) Erbjudandet till allmänheten och de överlåtbara värde­
papper som erbjuds (arten av de värdepapper som 
crnjuds, emissionens storlek och ändamål, antalet 
emitterade värdepapper och de rättigheter som följer 
med dem, den inkomstskan som innehålls som källskatt, 
den tid erbjudandet står öppet, den dag då rän till 
utdelning eller ränta inträder. de som garanterar erbju­
dandet, inskränkningar i överlåtbarheten av värdepap­
peren och på vilka marknader de får bli föremål för 
handel, de företag som ombesörjer betalningar för 
emittenten, om möjligt det pris till vilket värdepapperen 
erbjuds eller, om dena föreskrivs i nationell lag, sättet 
och tidsplanen för fastställande av priset om dena inte är 
känt när prospektet uppränas, betalningssättet, sättet för 
utövande av eventuell företrädesrätt till teckning samt 
förfaranden och tidsgränser för leverans av värdepap­
peren). 

c) Emittenten (namn, säte, datum för bildandet, den lag 
som gäller för emittenten samt eminentens rättsliga 
form, ändamålet för emittentens verksamhet, uppgift om 
register och registreringsnummer) och emittentens 
kapital (det tecknade kapitalet, antalet och de väsent­
ligaste egenskaperna hos de värdepapper som utgör 
kapitalet och ännu ej betald del av kapitalet, beloppet av 
konvertibla och utbytbara skuldebrev och skuldebrev 
med optionsrän till nyteckning samt förfarandet för 
konvertering respektive utbyte och nyteckning, när det 
är påkallat den företagsgrupp som emincnten tillhör; i 
fråga om aktier skall följande uppgifter lämnas: aktier 
som inte representerar kapital, den övre gränsen för 
aktiekapitalets storlek och den tid detta värde gäller, 
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d) 

e) 

f) 

g) 

samt. om de är kända, vilka aktieägare som direkt eller 

indirekt skulle kunna utöva en bestämmande inflytande 

över emincntens verksamhet). 

Eminentens huvudsakliga verksamhet (beskrivning av 

den huvudsakliga verksamheten och, om det är påkallat, 

uppgift om osedvanliga omständigheter som påverkat 

verksamheten, eventuellt beroende av patent, licenser 

och kontrakt om dessa är av grundläggande betydelse, 

pågående investeringar av betydelse och eventuella 

ränsliga förfaranden av väsentlig betydelse för emincn­
tens finansiella ställning). 

Emincntens tillgångar och skulder, finansiella ställning 

samt vinster och förluster (eget bokslut och i förekom­

mande fall sammanställd redovisning; i de fall emiucn­

ten upprättar endast sammanställd årsredovisning skall 

denna ingå i prospektet; om emitlenten uppräuar såväl 

eget bokslut som sammanställd redovisning skall 

bådadera ingå i prospektet, dock att cmincnten äger 

utelämna det ena slaget av redovisning om den redovis­

ning som utelämnas inte innehåller någon ytterligare 

väsentlig information, delårsredovisning om sådan 

offentliggjons seda11 .,lutet av föregående räkenskapsår, 

revisorns namn; om denne gjon anmärrningar eller 

vägrat godkännande skall detta anges jämte skälen). 

Eminentens förvaltning, ledning och kontroll (namn. 

adresser och befanuingar; beträffande erhjudanden till 

allmänheten av aktier i bolag med bcgrim,;ad ansrnrigher 

skall anges ersättningen till medlemmarna av emincntens 

förvaltnings-, lednings- och kontrollorgan). 

I den mån sådana uppgifter inverkar på bedömningen av 

emincnten skall anges den senaste utvecklingen i fråga 

om emittentens affärsverksamhet och framtidsutsikter (de 

viktiga<te utvecklingstendenserna under senare tid for 

emiuentens affarsverksanlhet sedan utgången av det 

föregående räkenskapsåret samt eminentens framtidsut­

sikter för i van fall det innevarande räkenskapsåret). 

3. I de fall en erhjudande till allmänheten avser skuldebrev 

som garanteras av en eller flera juridiska personer, skall 

uppgifter enligt punkt 2 c-g lämnas även beträffande den 

eller de som lämnat garantin. 

4. I de fall en erhjudandc till allmanheten avser konvenibla 

skuldebrev, utbytbara skuldebrev eller skuldebre\' förenade 

med option till nyteckning eller enban optionsräncrna skall 

uppgifter lämna< även om arten av de aktier eller skuldebrev 

de ger rän till. och om förfaranden för konvcncring. uthyte 

eller teckning. Om eminenten av aktierna eller skuldehreven 

inte är densamme som cmittenten av skuldebreven eller 

optionsränerna sir.all uppgifter enligt punkt 2 c-g lämnas aven 

beträffande eminenten av aktierna eller skuldebreven. 
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5. Är den tidsperiod som förflutit sedan emillentens 
bildande konare än den som anges i punkt 2 behöver uppgifter 
lämnas endast beträffande denna period. 

6. I de fall sådana uppgifter som anges i punkt 2 inte är 
tillämpliga med hänsyn till emittentens verksamhetsområde, 
ränsliga form eller för de överlåtbara värdepapper som erbjuds, 
skall ett prospekt som ger motsvarande information upprättas. 

7. När aktier, då de uppta< till handel vid fondbörs, erbjuds 
cmincntens aktieägare med företrädesrätt, får medlemsstaterna 
eller av dem uLsedda organ medge an vissa av de i punkt 2 d, 
c och f angivna uppgifterna utelämnas. under förutsättning an 
investerarna till följd av den upplysningsskyldighet som gäller 
vid fondbörs redan har sådan inforn1ation om emittenten, som 
är aktuell och likvärdig den som fordr"-' enligt a,·snitt 111. 

8. I de fall en visst slags aktier upptagiL< till handel vid 
fondbörs får medlemsstatcrna eller av dem uL .. dda organ 
medge undantag, helt eller delvis, från skyldigheten an 
offentliggöra ett prospekt, om antalet, det uppskanade 
marknadsvärdet eller det nominella värdet. eller om nominellt 
värde saknas, det bokforingsmä'5iga parivärdct av de aktier 
som erbjuds uppgår till nundre än 10% av antalet eller det 
motsvarande värdet av de aktier av samma slag som redan 
upptagits till handel, under förutsättning an investerarna till 
följd a1· der. upplysningsskyldighet som gäller vid fondbörs 
redan har sådan informauon om emittentcn, som är aktuell och 
likvärdig den som fordras enligt avsnitt III. 

Anikel 12 

I. Med\emsstatema får dock föreskriva an den som gör en 
erbjudande till allmänheten skall ha möjlighet att uppräna ett 
prospekt vars innehåll, anpassat till omständigheterna vid ett 
erbjudande till allmänheten, skall hestärnmas i enlighet med 
direktiv 80/390fEEG. 

2. Förhandsgranskning av sådana prospekt som a,·ses i 
punkt I skall utföras a,· de organ som utsem av medlemssta­
terna även om det inte gjons någon ansökan om upptagande 
till officiell notering vid fondbörs. 

Anike/ 13 

l. Medlemsstaterna eller de av dem ut,edda organen får 
medge att i en sådant prospekt som avses i anikel 11 vissa 
uppgifter som föreskrivs i dena direktiv utelämnas. om 

a) 

b) 

dessa uppgifter enda<t är .,. mindre betydelse 1x:h inte 
kan antas påverka he<lömningen av eminentens tillgångar 
och skulder. finansiella ställning, ,·inster och förluster 
samt framtidsutsikter. clkr 

röjandet av sådana uppgifter skulle stå i strid med 
allmänhetens intresse eller allvarligt skada emittenten, i 
det senare fallet under förutsattning att ett utclamnanJe 
inte kan antas ,·ilseleda allmänheten heträffande sakupp-
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gifter och förhållanden som är av väsentlig betydelse för 

värderingen av de överlåtbara värdepapperen. 

2. I de fall där initiativtagaren till ett erbjudande inte är 
vare sig emittenten eller annan som handlar på dennes ,·ägnar, 

får medlemsstaterna eller de av dem utsedda organen medge 

att i prospektet utelämnas vissa uppgifter som initiativtagaren 

normalt inte förfogar över. 

3. Medlemsstaterna eller de av dem utsedda organen får 
föreskriva undantag, helt eller delvis, från skyldigheten att 

offentliggöra ett prospekt i de fall de uppgifter som de som gör 

erbjudandet är skyldiga att lämna enligt lag eller annan 
författning, eller enligt regler som stiftats av organ som enligt 

nationell lag är behöriga härtill, är tillgängliga för investerare, 

i form av dokument med information motsvarande minst den 

som krävs enligt avsnitt lll, senast vid den tid då prospektet 

enligt detta direktiv skall eller skulle ha offentliggjorts eller 

gjorts tillgängligt för allmänheten. 

Artikel 14 

Ett prospekt skall innan det offentliggörs ges in till de organ 
som har utsetts för detta ändamål i varje medlemsstat där de 

överlåtbara värdepapperen för första gången erbjuds allmän­
heten. 

Artikel 15 

Ett prospekt skall offentliggöras eller gom tillgä11ghg1 för 
allmänheten i den mcdlemsstat där ett erbjudande till allmän­

heten görs i enlighet med det förfarande som föreskrivs i den 

medlemsstaten. 

Artikel 16 

Ett prospekt skall offentliggöras eller göras tillgängligt för 
allmänheten senast vid den tidpunkt då ett erbjudande till 
allmänheten görs. 

Artikel 17 

I. När ett prospekt som överensstämmer med artikel 11 

eller 12 offentliggörs eller skall offentliggöra•, skall de 
annonser, meddelanden, anslag och dokument, som upplyser 

om erbjudandet till allmänheten och som sprids eller görs till­

gängliga för allmänheten av den som gör erbjudandet, i förväg 
ges in till de organ som utsetts i enlighet med artikel 14, om 

dessa organ ombesörjer förhandsgranskning av prospekt för 

erbjudanden till allmänheten. I sådant fall skall dessa organ 

pröva om dokumenten i fråga skall kontrolleras före offent­
liggörandet. I sådana dokument skall anges att det föreligger 

ett prospekt och var detta är publicerat. 

2. Om mcdlemsstaterna medger spridning av sådana 
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dokument som avses i punkt I innan prospektet är tillgängligt, 

skall i dessa dokument anges att ett prospekt kommer att 

offentliggöras och var allmänheten kan få tillgång till det. 

Artikel 18 

Varje ny omständighet eller felaktighet 1 ett prm.pckt, som är 

av bc;kaffcnhet att påverka bedömningen av de överlåtbara 

värdepapperen och som intraffar eller uppmärksammas mellan 

offentliggörandet och erbjudandets definitiva slutdag, skall 

uppges eller rätta' i ett tillägg till prospektet som skall 

offentliggöras på ett sätt som minst motsvarar det förfarande 

som tillämpades när det ursprungliga prospektet spreds, eller 

enligt ett förfarande som föreskrivits av mcdlemsstaterna eller 

av dem utsedda organ. 

AVSNITT IV 

Samarbete mellan medlemsstatema 

Artikel 19 

Medlemsstaterna skall utse de organ, vilka kan vara desamma 

som avses i artikel 14, som skall samarbeta med varandra för 

den riktiga tillämpningen av detta direktiv, och inom ramen för 

sina ansvarsområden efter bästa förmåga utbyta all information 

som krävs för detta ändamål. Medlemsstaterna skall underrätta 

kommissionen om vilka organ som har utsetts. Kommissionen 

skall vidarebefordra denna information till de andra med­

lemsstaterna. 

Medlemsstaterna skall se till att de organ som utsett• har 

erforderliga befogenheter för att fullgöra sina uppgifter. 

Artikel 20 

l. I de fall samma överlåtbara värdepapper samtidigt eller 

med kort mellanrum erbjuds allmänheten i två eller flera 

mcdlemsstater och ett prospekt för erbjudande till allmänheten 

har upprättats i enlighet med artikel 7, 8 eller 12, skall den 

myndighet som är behörig att godkänna prospektet vara 

myndigheten i den medlemsstat där emittenten har sitt säte, om 

erbjudandet till allmänheten eller ansökningen om upptagande 

till officiell notering vid. fondbörs görs i den medlemsstaten. 

2. Om emellertid den medlemsstat som avses i punkt I inte 

föreskriver generell förhandsgranskning av prospekt för 

erbjudanden till allmänheten, och om endast erbjudandet eller 

ansökningen om upptagande till officiell notering görs i den 

medlemsstaten, skall, liksom i alla andra fall, den som gör 

erbjudandet till allmänheten välja tillsynsmyndighet bland 

myndigheterna· i de medlemsstater i vilka erbjudandet till 

allmänheten görs, och vilka föreskriver generell förhands-
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granskning av prospekt för erbjudanden till allmänheten. 

AVSNTIT V 

Ömsesidigt erkännande 

Artikel 21 

I. Om ett prospekt har godkänts i enlighet med artikel 20 

skall det, med förbehåll för översätming om så krävs, erkännas 

såsom överensstämmande med, eller anses överensstämma med 

lagstiftningen i de andra mcdlemsstater där samma överlåtbara 

värdepapper samtidigt eller med kon mellanrum erbjuds 

allmänheten, utan att där behöva godkännande i någon form 

och utan an dessa stater kan fordra an ytterligare uppgifter 

skall tillföras prospektet. Dessa mcdlemsstatcr får dock kräva 

att prospektet skall innehålla uppgifter som är specifika för 

marknaden i det land där erbjudandet till allmänheten görs, 

särskilt beträffande reglerna om inkomstskatt, de finansiella 

företag som anlitats för att ombesörja betalningar för eminen­

tens räkning i det landet, och sättet för offentliggörande av 

meddelanden till investerare. 

2. En prospekt som har godkänts av de behöriga myndig­

heterna enligt artikel 24a i direktiv 80/390/EEG skall erkännas 

såsom överensstämmande med, eller msa överensstämma med 
lagstiftningen i en annan mcdlcmss!al i vilken erbjudande till 

allmänheten görs, även om undantag eller avvikelse, helt eller 

delvis, medgivits i enlighet med detta direktiv, dock under 

förutsättning an 

a) undantaget eller avvikelsen är av sådant slag an det 

erkänns enligt de i den andra mcdlemsstaten gäl I ande 

reglerna, och 

b) de omständigheter som motiverar undantaget eller av­

vikelsen föreligger även i den andra berörda med­

lemsstaten. 

Även om förutsätmingarna i första stycket a och b inte är 

uppfyllda, fAr den berörda medlemsstaten anse prospekt som 

har godkänts av de behöriga myndigheterna enligt artikel 20 

såsom överensstämmande med den egna lagstiftningen. 

3. Den som gör erbjudandet till allmänheten skall till de 

organ, som utsetts av de andra mcdlemsstatcrna i vilka 

erbjudandet till allmänheten skall göras, ge in det prospekt som 

är avsett an användas i respektive stat. Detta prospekt skall 

vara identiskt med det prospekt som har godkänts av den myn­

dighet som avses i artikel 20. 

4. Mcdlemsstaterna får begränsa tillämpningen av denna 

artikel till sådana prospekt för överlåtbara värdepapper vars 

emincnter har sin säte i en mcdlemsstat. 
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AVSNTIT VI 

Samarbete 

Anilcel 22 

I. De behöriga myndigheterna skall, närhelst de behöver 

det för fullgörande av sina uppgifter, samarbeta och utbyta den 

information som fordras härför. 

2. I de fall ett erbjudande till allmänheten som avser över­

låtbara värdepapper vilka ger rätt till en andel i ett företags 

kapital, antingen omedelbart eller efter utgången av en viss 

löptid. görs i en eller flera andra mcdlemsstater än den där 
cmi11a11m av de aktier som desa värdepapper ger rätt till har 

sin säte, tir, om eminmtens aktier redan upptagits till officiell 

notering i den mcdlemsstaten, de behöriga myndigheterna i den 

medlemsstat där erbjudandet görs fana beslut först efter an ha 

samrått med de behöriga myndigheterna i den mcdlemsstat där 
eminenten av de berörda aktierna har sin säte, i de fall 

prospektet för erbjudande till allmänheten granskas. 

Artikel 23 

I. Mcdlemsstaterna skall föreskriva att alla anställda eller 

tidigare anstallda hos de behöriga myndigheter som avses i 

artilcl 20 skall iaktta ty&tnadsplikt. Detta innebär att ingen 

konfidentiell information som de har fån del av i sin 

anställning får röjas för någon annan person eller myndighet 

av något slag, utom där detta medges i lag eller annan 

författning. 

2. Bestämmelserna i punkt I skall inte hindra de olika 

mcdlemsstaternas myndigheter som avses i artikel 20 från att 

vidarebefordra information så som föreskrivs i detta direktiv. 
Den information som på detta sätt utväxlas skall omfattas av 

den tystnadsplikt som gäller för anställda eller tidigare 

anställda hos den myndighet som erhåller sådan information. 

3. Utan an det påverkar tillämpningen av straffrättsliga 
föreskrifter fAr de myndigheter som avses i artikel 20, och som 

erhåller information enligt artikel 21, använda denna endast för 

fullgörande av sina uppgifter eller vid överklagande i ad­
ministrativ ordning eller rättsliga förfaranden som har samband 

med myndighetens verksamhet. 

AVSNTIT VII 

Förhandlingar med icke-medlemsländer 

Anilce/ 24 

Gemenskapen fAr genom avtal som med stöd av fördraget 

ingåtts med en icke-medlemsland eller flera sådana länder, 

under förutsättning av reciprocitet, erkänna prospekt för erbju­

danden till allmänheten som har upprättats och granskats i 
enlighet med bestämmelserna i en sådant land, så an de skall 

anses uppfylla kraven enligt detta direktiv, förutsatt an 
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bestämmelserna, även om de avviker tran vad som föreskrivs 
i detta direktiv, ger investerare ett skydd som är likvärdigt med 
det de tillförsäkras genom detta direktiv. 

AVSNITIVIIl 

Kontaktkommltte 

Artikel 25 

l. Den kontaktkommiru! som inrättats genom artikel 20 i 
rådets direktiv 79f2791FEG av den 5 mars 1979 om samord­
ning av villkoren för upptagande av värdepapper till officiell 
notering vid fondbörs', senast ändrat genom direktiv 
82/148/EEG', skall även ha till uppgift 

a) att, utan att det påverkar tillämpningen av artiklarna 169 

och 170 i fördraget, underlätta ett harmoniserat genom­
förande av detta direktiv genom regelbundet samråd om 
alla praktiska problem som uppkommer vid dess till­
lämpning och beträffande vilka ett utbyte av Asikter 
bedöms vara av värde, 

b) att underlätta samråd mellan mcdlemsstaterna beträffan­
de sådana tillägg och förbättringar av prospekt som de 
har rätt att begära eller rekommendera på nationell nivå, 

c) att vid behov rekommendera kommissionen tillä&& till 
eller ändringar av detta direktiv. 

1 EGT nr L 66, 16.3.1979, s. I. 
2 EGT ilr L 62, 5.3.1982, s. 22. 
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2. Det skall inte ingå i kontaktkommiru!ns uppgifter att 
pröva skäligheten av beslut som de ~höriga myndigheterna 
har fattat i enskilda fall. 

AVSNITI IX 

Slutbestämmelser 

Artikel 26 

I. Medlemsstaterna skall vidta de åtgärder som är nöd­
vändiga för att följa detta direktiv senast den 17 april 1991. De 
skall genast underrätta kommissionen om detta. 

2. Medlemsstatema skall till kommissionen överlämna 
texterna till centrala bestämmelser i nationell lagstiftning som 
de antar inom det område som omfattas av detta direktiv. 

Artikel 27 

Detta direktiv riktar sig till medlemsstatema. 

Utfärdat i Luxemburg den 17 april 1989. 

Pd rddets vägnar 

C. SOLCHAGA CAT ALAN 

Ordförande 
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RÅDETS DIREKTIV 

av den 12 december 1988 

om s4dana nppglfter som skall orrentliggöras vid förvärv eUer avyttring av ett större 
Innehav i ett börsnoterat bolag 

(88/627/EEG) 

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS RÅD HAR ANTAGIT 
DETf A DIREKTIV 

med beaktande av Fördraget om upprättandet av Europeiska 
ekonomiska gemenskapen. särskilt artikel 54 i detta, 

med beaktande av kommissionens förslag 1, 

i samarbete med Europaparlamentet'. 

med beaktande av Ekonomiska och sociala kommittens 
yttrande'. och 

med beaktande av följande: 

En ordning som innebär att adekvata upplysningar lämnas om 
investerare inom området för överlåtbara värdepapper är ägnad 
all förbättra skyddet för investerare, öka deras förtroende för 
värdepappersmarknadema och härigenom säkerställa att dessa 
marknader fungerar väl. 

En samordning i detta avseende på gemenskapsnivå, så att 
skyddet för investerare görs mer enhetligt, är ägnad att öka 
integrationen av värdepappersmarknadema i medlemsstatema 
och härigenom bidra till au skapa en verklig europeisk 
kapitalmarknad. 

För detta ändamål bör investerare upplysas om större innehav 
och om förändringar av sådana innehav i bolag inom gemen­
skapen vars aktier är officiellt noterade vid fondbörser belägna 
i eller verksamma inom gemenskapen. 

Samordnade bestämmelser bör införas beträffande det närmare 
innehållet och om sättet för tillämpning av upplysningskravet. 

Bolag vars aktier är officiellt noterade vid en fondbörs inom 
gemenskapen kan upplysa allmänheten om förändringar av 
större innehav endast om de själva av innehavarna fått uppgift 
om sådana förändringar. 

De flesta medlemsstater föreskriver inte någon sådan skyldig­
hcl för innehavare, och mellan de stater där en sådan skyldig­
het föreligger råder betydande skillnader i fråga om till-

1 EGT nr C 351, 31.12.1985, s. 35, och 
EGT nr C 255, 25.9.1987, s. 6. 

2 EGT nr C 125, 11.5.1987, s. 144, och 
EGT nr C 309, 5.12.1988. 

3 EGT nr C 263, 20. I 0.1986, s. I. 

lämpningen. Samordnade bestämmelser på gemenskapsnivll bör 
därför införas inom detta område. 

HÄRJGENOM FÖRESKRIVS FÖUANDE. 

Artikel I 

I. Medlemsstatema skall göra detta direktiv tillämpligt pil 
fysiska personer och juridiska personer av såväl offentlig- som 
privaträuslig natur, vilka direkt eller genom annan förvärvar 
eller avyttrar ett slldant innehav som avses i artikel 4.1, där 
detta medför ändringar av rösträttsfördelningen i bolag som 
bildats enligt statens lag och vars aktier är officiellt noterade 
vid en eller flera fondbörser som är belägna eller verksamma 
i en eller flera medlemsstater. 

2. Sker förvärv eller avyttring av ett sådant större innehav 
som avses i punk.t I genom bevis som representerar aktier skall 
detta direktiv tillämpas pil innehavaren av sådana bevis och 
inte på emittenten. 

3. Detta direktiv skall inte tillämpas på förvärv eller 
avyttring av ett större innehav i företag för kollektiv in­
vestering. 

4. I rådet• direktiv 79/279/EEG av den 5 mars 1979 om 
samordning av villkoren för upptagande av värdepapper till 
officiell notering vid fondbörs', senast ändrat genom direktiv 
82/ 148/EEG'. skall punkt 5 c i lista C i bilagan ersätta• med 
följande: 

"c) Bolaget skall, sllvitt gäller större innehav, offent­
liggöra uppgifter om alla förändringar i ägarstruktu­
ren (aktieägare och aktiernas fördelning mellan 
dem) i förhällande till vad som tidigare offent­
liggjorts, så snart det får kännedom om sådana 
förändringar. 

Beträffande de bolag som inte omfattas av rådets 
direktiv 88/627 /EEG av den 12 december 1988 om 
sådana uppgifter som skall offentliggöras vid 
förvärv eller avyttring av ett större innehav i ett 
börsnoterat bolag•, gäller särskilt att bolaget, när 
det får kännedom om att en fysisk eller juridisk 
person har förvärvat eller avyttrat ett sådant antal 
aktier au andelen överstiger eller nedgår under de 
gränsvärden som anges i artikel 4 i det angivna 
direktivet, skall offentliggöra detta inom nio 
kalenderdagar. 

• EGT nr L 348, 17 .12.1988, s. 62." 

' EGT nr L 66, 16.3.1979, s. 21. 
' EGT nr L 62, 5.3.1982, s. 22. 
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Artikel 2 

I detta direktiv avses med förvärv av en innehav inte endast 

köp utan även varje annat förvärv, däribland förvärv i de fall 

som avses i artikel 7. 

Artikel 3 

Mcdlemsstatema f3r på de fysiska och juridiska personer som 

avses i artikel I. I ställa krav som är strängare än eller går 

utöver vad som föreskrivs i detta direktiv, förutsatt att sådana 

tlireskrifter är generellt tillämpliga på alla som förvärvar eller 

avyttrar andelar och på alla bolag, eller på alla förvärvare, 

avyttrare och bolag inom en viss kategori. 

Artikel 4 

I. När en sådan fysisk eller juridisk person som avses i 

artikel I. I förvärvar eller avyttrar ett innehav i ett sådant bolag 

som avses i artikel 1.1, skall han, om hans rösträttsandel till 

följd av förvärvet eller avyttringen når upp till, överskrider 

eller nedgår under något av gränsvärdena 10%, 20%, •h, 50%, 

och ~ inom sju kalenderdagar underrätta bolaget och, 

samtidigt, den eller de behöriga myndigheter som avses i 

artikel 13, om hur stor rösträttsandel han innehar efter förvär­

vet eller avyttringen. Mcdlemsstatema behöver inte tillämpa 

gränsvärdena 20% och 'h, om de tillämpar ett enhetligt 

gränsvärde om 25%, 

gränsvärdet ~ om de tillämpar gränsvärdet 75%. 

Tidsfristen om sju kalenderdagar skall räknas från den tidpunkt 
då ägaren av det större innehavet fån, eller med hänsyn till 

omständigheterna, bort få kännedom om förvärvet eller 

avyttringen. 

Mcdlemsstatema f3r vidare föreskriva an en bolag skall 

underrättas även beträffande den andel av kapitalet som 

innehas av en fysisk eller juridisk person. 

2. Mcdlemsstatema skall vid behov, genom nationell 

lagstiftning och bestämmelser som meddelas med stöd härav, 

föreskriva på vilket sätt de fysiska och juridiska personer som 

avses i artikel I.I skall underrättas om de rösträttsandelar som 

skall beaktas vid tillämpning av punkt I. 

Artikel 5 

Mcdlemsstatema skall föreskriva skyldighet för varje fysisk 

eller juridisk person som avses i artikel I. I au. vid den första 

årliga bolagsstämman som hålls i en bolag som avses i artikel 

I. I och som äger rum senare än tre månader efter det att detta 
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direktiv överförts till nationell lag, underrätta bolaget och, 
samtidigt, behöriga myndigheter om sina innehav om de 
uppgår till minst 10% av röstetalet, med närmare uppgift om 
den rösträttsandel som faktiskt innehas, såvida personen i fråga 
inte redan har lämnat underrättelse i enlighet med artikel 4. 

Inom en månad från denna bolagsstämma skall alla innehav 
om I 0% eller mer offentliggöras i enlighet med vad som 
föreskrivs i artikel 10. 

Artikel 6 

Den som förvärvar eller avyttrar ett sådant större innehav som 
avses i artikel 4, och ingår i en företagsgrupp som enligt 
direktiv 83/349/EEG' är skyldig att upprätta sammanställd 
redovisning, skall vara befriad från skyldigheten att lämna 
sådana underrättelser som avses i artikel 4.1 och artikel 5, om 
sådana underrättelser lämnas av moderbolaget eller, om detta 
i sin tur är en dotterbolag, av dess eget moderbolag. 

Artikel 7 

Vid bestämmande av huruvida en sådan fysisk eller juridisk 
person som avses i artikel I. I är skyldig an lämna under­
rättelse enligt artikel 4.1 och artikel 5, skall följande anses som 
rösträtt som innehas av den fysiska eller juridiska personen: 

Rösträtt som innehas av annan i eget namn men för den 
fysiska eller juridiska personens räkning. 

Rösträtt som innehas av ett företag som står under 
ägarkontroll av den fysiska eller juridiska personen. 

Rösträtt som innehas av annan med vilken den fysiska 
eller juridiska personen har träffat en skriftlig över­
enskommelse som förpliktar parterna an genom samord­
nat utövande av sin rösträtt inta en långsiktig gemensam 
hållning i fråga om bolagets förvaltning. 

Rösträtt som innehas av annan med stöd av ett skriftligt 
avtal som han träffat med den fysiska eller juridiska 
personen eller med en företag som står under denna 
persons ägarkontroll, där avtalet medger tillfällig 
överflyttning av rösträtten mot ersättning. 

Rösträtt som följer med aktier som ägs av den fysiska 
eller juridiska personen och vilka denne deponerat som 
säkerhet, utom då rösträtten kan disponeras av den hos 
vilken säkerheten ställts och denne förklarar sig ha för 
avsikt an utöva den, i vilket fall rösträtten skall anses 
tillkomma den sistnämnde. 

Rösträtt som följer med aktier till vilka den fysiska eller 
juridiska personen har en livslång dispositionsrätt. 

1 EGT nr L 193, 18.7.1983, s. I. 
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Rösträtt som den fysiska eller juridiska personen eller 
någon annan av de personer som avses i föregående 
strecksatser har en självständig rätt att förvärva på grund 
av ett uttryckligt avtal. I sådant fall skall din i anikel 
4. I föreskrivna underrättelsen lämnas den dag dA avtalet 
ingås. 

Rösträtt som följer med aktier som har deponerats hos 
den fysiska eUer juridiska personen, där denne i av­
saknad av särskilda instruktioner kan utöva rösträtten 
efter eget gottfinnande. 

För det fall att en fysisk eller juridisk person kan utöva sådan 
rösträtt som avses i den sista strecksatsen i föregående stycke 
i ett bolag, och hela denna rösträtt tillsammans med annan 
rösträtt som den fysiska eller juridiska personen innehar i 
bolaget når upp till eller överstiger något av de gränsvärden 
som anges i anikel 4.1, får med.Jemsstaterna, trots bestäm­
melserna i anikel 4. I, föreskriva att den nämnda fysiska eller 
juridiska personen enda$t är skyldig att underrätta det berörda 
bolaget 2 I k.alenderdagar före den årliga bolagsstänunan. 

Artikel 8 

I. I detta direktiv avses med ägarkontrollerat företag ett 
företag där en fysisk eller juridisk person 

a) 

b) 

c) 

innehar en majoritet av de röster som tillkommer 
aktieägare eller bolagsmän, eller 

har rätt att utse eller avsätta en majoritet av befattnings­
havarna i förvaltnings-, lednings- och kontrollorganen 
och samtidigt är aktieägare eller delägare i företaget, 
eller 

är aktieägare eller delägare och på grund av avtal med 
andra aktieägare eller delägare i företaget ensam 
disponerar en. majoritet av röstetalet. 

2. Vid tillämpning av punkt I ovan skall i ett moderbolags 
rättigheter beträffande utövande av rösträtt och utseende och 
avsättande av befar:tningshavare även ingå de rättigheter som 
tillkommer andra företag som stAr under ägarkontroll och alla 
andra fysiska eller juridiska personer som handlar i eget namn 
men för moderbolagets eller något annat ägarkontrollerat 
företags räkning. 

Artikel 9 

I. De behöriga myndigheterna får föreskriva undantag från 
underrättelseskyldigheten enligt artikel 4. I beträffande förvärv 
eller avyttring av ett sådant större innehav som avses i anikel 
4, som görs av en yrkesmässigt verksam fondhandlare, 
förutsatt att han handlar i denna sin egenskap och inte utnyttjar 
förvärvet för att ingripa i förvaltningen av det berörda bolaget. 

2. De behöriga myndigheterna skall föreskriva att de fond­
handlare som avses i punkt I skall vara medlemmar av en 
fondbörs som är belägen eller verksam i en med.Jemsstat, eUer 
vara auktoriserade eller stA under tillsyn av en sådan behörig 
myndighet som avses i artikel 12. 
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I. Ett bolag som mottagit en underrättelse som avses i 
artikel 4.1 första stycket skall i sin tur snarast möjligt och 
senast nio kalenderdagar efter mottagandet ofb;Jiggöra 
underrättelsens innehåll i varje medlemsstat där bolagets aktier 
är officiellt noterade vid en fondbörs. 

En med.Jemsstat får föreskriva att offentliggörande enligt 
föregående stycke inte skall göras av det berörda bolaget utan 
av den behöriga myndigheten, eventuellt i samarbete med 
bolaget. 

2. Offentliggörande enligt första stycket skall ske genom 
annonsering i en eller flera dagstidningar med spridning i hela 
eller stora delar av den medlemsstat eller de medlemsstater 
som berörs, eller, antingen genom skriftliga meddelanden som 
hålls tillgängliga på platser som anges i annonser i en eller 
flera dagstidningar med spridning i hela eller stora delar av 
den med.Jemsstat eller de medlemsstater som berörs, eller på 
annat likvärdigt sätt som godkänts av de behöriga myndig­
heterna. 

Offentliggörandet skall ske på ett eller flera av de officiella 
språken, eller på ett annat språk, under förutsär:tning att i den 
berörda medlemsstaten det officiella språket eller språken eller 
det andra språket är vedertaget inom det finansiella området 
och godtaget av de behöriga myndigheterna. 

Artikel /J 

De behöriga myndigheterna får i undantagsfall befria de bolag 
som avses i artikel I.I från den i artikel JO föreskrivna 
skyldigheten att underrätta allmänheten, om dessa myndigheter 
finner att röjandet av sådana uppgifter skulle stå i strid med 
allmänhetens intresse eller allvarligt skada de berörda bolagen, 
i det senare fallet under förutsättning att en sådant uteläm­
nande inte kan antas vilseleda allmänheten beträffande 
sakuppgifter och förhållanden som är av väsentlig betydelse för 
värderingen av värdepapperen i fråga. 

Artikel 12 

I. Med.lemsstaterna skall utse den eller de myndigheter som 
skall vara behöriga vid tillämpning av detta direktiv och 
underrätta kommissionen om detta samt, i förekommande fall, 
ange hur ansvaret fördelats mellan myndigheterna. 

2. Med.Jemsstaterna skall se till an de behöriga myndig­
heterna har tillräckliga befogenheter för att fullgöra sina 
uppgifter. 

3. De behöriga myndigheterna i medlemsstaterna skall, 
närhelst de behöver det för fullgörande av sina uppgifter, 
samarbeta och utbyta den information som fordras. 

Artikel 13 

Vid tillämpning av detta direktiv skall de behöriga myndig­
heterna vara myndigheterna i den medlemstat vars lagstiftning 
reglerar de bolag som avses i artikel I. I. 
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Anilu!l 14 

J. Medlemsstaterna skall föreskriva att alla anställda eller 
tidigare anställda hos en behörig myndighet skall iaktta 

tystnadsplikt. Detta innebär att ingen konfidentiell information 

som de fån del av i sin anställning får röjas för någon annan 
person eller myndighet utom där detta medges i lag eller annan 

författning. 

2. Bestämmelserna i punkt I skall dock inte hindra med­

lemsstaternas behöriga myndigheter från att utbyta information 
i enlighet med detta direktiv. Den information som pA så sätt · 

utväxlas skall omfattas av den tystnadsplikt som anställda eller 

tidigare anställda är skyldiga att iaktta. 

3. En behörig myndighet som erhåller konfidentiell 

information enligt punkt 2 fAr använda denna endast för 

fUllgörande av sina uppgifter. 

Anilu!l 15 

Medlemsstaterna skall föreskriva lämpliga påföljder för det fall 
de fysiska eller juridiska personer och bolag som avses 

artikel I.I inte följer bestämmelserna i detta direktiv. 

Anilu!/ 16 

I. Den kontaktkommine som inrättats genom artikel 20 i 
direktiv 79/279/EEG skall även ha till uppgift 

Prop. 1992/93:90 
Bilaga 15 

a) att möjliggöra regelbundet samråd i fråga om alla 
praktiska svårigheter som uppkommer vid tillämpning av 
detta direktiv och beträffande vilka ett utbyte av åsikter 
bedöms vara av värde, 

b) att underlätta samråd mellan medlemsstaterna om 
strängare eller ytterligare föreskrifier som de får införa 
enligt artikel 3, så att föreskrifterna kan. i enlighet med 
artikel 54.3 g i fördraget, göras enhetliga i alla med­
lemsstaterna, 

c) att vid behov rekommendera kommissionen tillägg till 
eller ändringar av detta direktiv. 

Anikel 17 

I. Medlemsstaterna skall vidta de åtgärder som är nöd­
vändiga för att följa detta direktiv före den I januari 1991. De 
skall genast underrätta kommissionen om detta. 

2. Medlemsstaterna skall till kommissionen överlämna 
texterna till de bestämmelser i nationell lagstifining som de 
antar inom det område som omfattas av detta direktiv. 

Anilu!l 18 

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna. 

Utfärdat i Bryssel den 12 december 1988. 

Pd rddets vägnar 

P. ROUMELIOTIS 

Ordförande 
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